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Abstrakt 
Cílem bakalářské práce je na základě provedené finanční analýzy za účetní období 
2006 aţ 2009 zhodnotit hospodaření společnosti ADAVAK, s.r.o.. V bakalářské práci je 
teoreticky definována a prakticky vyuţita horizontální a vertikální analýza, analýza 
rozdílových a poměrových ukazatelů. Na základě zhodnocení výsledků finanční analýzy 
jsou identifikována slabá místa v hospodaření podniku, kterým se věnuje návrhová část 
bakalářské práce, zaměřená na vhodná doporučení ke zlepšení stávající situace 
hospodaření podniku. 
Abstract 
The aim of this Bachelor thesis is a major financial analysis for the financial period 
2006 – 2009 to evaluate the management of the company ADAVAK, s.r.o.. The work is 
theoreticaly defined and practicaly applied of the horizontal and vertical analysis, 
differential analysis and financial ratios. Based on the evaluation of the results of 
financial analysis are identified weaknesses in the management of the company. These 
issues are solved in the proposal part of the thesis, focusing on appropriate 
recommendations to improve the current situation of the company management. 
 
 
Klíčová slova 
Finanční analýza, rozvaha, výkaz zisků a ztrát, cash flow, horizontální analýza, 
vertikální analýza, ukazatele likvidity, zadluţenosti, aktivity, provozní ukazatele, 
produktivita, rentabilita aktiv, rentabilita vlastního kapitálu, zisk před úroky a před 
zdaněním. 
Key words 
Financial analysis, balance sheet, profit and loss account, cash flow, horizontal 
analysis, vertical analysis, liquidity indicators, debts indicators, activity indicators, 
operational indicators, productivity, return on assets, return on equity, earnings before 
interest and tax. 
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Úvod 
V dnešním konkurenčním prostředí je třeba znát finanční situaci společnosti. Vývoj 
společnosti do budoucna je totiţ vţdy nejistý. Řízení, rozhodování a veškeré další 
podmínky jsou zaloţeny na nejistotě. Výpověď o této situaci nám můţe dát finanční 
analýza společnosti. Nabízí celou řadu metod, jak posoudit finanční zdraví společnosti 
a umoţňuje nám si udělat o společnosti svůj vlastní úsudek. 
Jedním z finančních cílů společnosti je maximalizace trţní hodnoty a zvyšování 
bohatství jeho vlastníků. Dosaţení tohoto cíle je závislé především na správném řízení 
a rozhodování. Kvalitní řízení se ale neobejde bez posouzení jak finanční tak 
ekonomické situace společnosti. Obecným cílem společnosti je identifikovat slabé 
stránky, které by mohly způsobovat nějaké problémy a dále také její silné stránky, 
kterých by mohla v budoucnu vyuţít. 
Hlavní funkcí finanční analýzy je zhodnotit minulý a současný vývoj veškerých 
financí podniku. Poznatky a závěry z finanční analýzy jsou nedílnou součástí 
rozhodování managementu společnosti. Z těchto závěrů se společnost informuje 
a předpovídá budoucí vývoj svých financí. Hlavním zdrojem údajů pro sestavení 
finanční analýzy jsou data z účetních výkazů, tedy především z rozvahy a výkazu zisku 
a ztrát. Na základě vypočtených údajů z finanční analýzy je moţné posoudit, jak 
společnost hospodaří a dále také tyto údaje umoţňují stanovit finanční zdraví 
společnosti, popřípadě rozpoznat blíţící se finanční či jinou krizi. V případě špatného 
hospodaření lze společnosti navrhnout různé moţnosti, které povedou k případné 
stabilizaci jejího hospodaření. 
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Cíle práce, postupy a metody zpracování 
Cílem této bakalářské práce je na základě provedené podrobné finanční analýzy 
a výzkumu poukázat na hlavní nedostatky v hospodaření společnosti ADAVAK, s.r.o.. 
Následně pak v návrhové části popsat návrhy na zlepšení situace a zajištění finanční 
stability společnosti. 
Aby bylo moţné stanovený cíl splnit, je nutné, abych si určila postupy a metody 
zpracování. Základem kaţdé z metod je způsob jak dosáhnout teoretického 
a praktického cíle, proto je i tato práce rozdělena na část teoretickou a praktickou.   
V teoretické části této bakalářské práce provedu teoretický náhled na problematiku 
finanční analýzy, stanovým výpočty a dále specifikuji případné následky těchto 
výpočtů. Při zpracování dat budu vycházet z účetních výkazů společnosti, konzultací 
s pracovníky ekonomického oddělení společnosti a odborné ekonomické literatury, 
kterou uvedu v seznamu pouţité literatury. Hodnocení provedu pro účetní období let 
2006 – 2009. 
V praktické části této bakalářské práce nejprve provedu analýzu absolutních, 
rozdílových a poměrových ukazatelů, dále také soustav poměrových ukazatelů. 
V analýze absolutních ukazatelů provedu horizontální a následně pak vertikální 
analýzu aktiv a pasiv společnosti.  
V analýze rozdílových ukazatelů uvedu výpočet čistého pracovního kapitálu 
společnosti a dále pak výpočet čistých pohotových prostředků. 
V analýze poměrových ukazatelů provedu analýzu běţné, pohotové a okamţité 
likvidity a dále pak budu analyzovat ziskovost společnosti tedy ziskovost vloţených 
aktiv, ziskovost vlastního kapitálu, ziskovost vloţeného kapitálu a v neposlední řadě 
i ziskovost trţeb. Dále provedu výpočet ukazatelů zadluţenosti tedy, výpočet celkové, 
krátkodobé i dlouhodobé zadluţenosti, finanční samostatnosti i úrokového krytí. 
Následovat bude i výpočet ukazatelů vyuţití aktiv, obrat celkových a stálých aktiv a dob 
obratu zásob a krátkodobých pohledávek a závazků. 
Na závěr finanční analýzy provedu analýzu soustav poměrových ukazatelů tedy 
výpočet Altmanova indexu finančního zdraví a indexu IN 05.  
V návrhové části této bakalářské práce navrhnu taková opatření, která povedou 
k lepší finanční stabilitě zkoumané společnosti.  
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1 Teoretická východiska bakalářské práce 
V teoretické části bakalářské práce autorka uvede co je to finanční analýza, jaká jsou 
vstupní data finanční analýzy, uţivatele finanční analýzy a dále uvede přístupy 
k hodnocení hospodářských jevů, bude se tudíţ zabývat analýzou absolutních ukazatelů, 
analýzou rozdílových ukazatelů, analýzou poměrových ukazatelů a dále pak analýzou 
soustav ukazatelů. 
1.1 Finanční analýza v teorii 
Účelem finanční analýzy je provádět rozbor finančního hospodaření podniku 
s pomocí speciálních metodických prostředků. Kvalifikovaný a pravidelně prováděný 
rozbor totiţ umoţňuje vypátrat případné poruchy finančního zdraví v době, kdy je ještě 
moţné tyto poruchy napravit různými řídícími zásahy. Finanční rozbor je činnost 
komplexní povahy, tzn., ţe snahou finančního analytika je podchytit všechny sloţky, 
které určují finanční situaci podniku. (Sedláček, 2001) 
Hlavním úkolem finanční analýzy je vytěţit z výkazů a jiných zdrojů potřebnou 
informaci, posoudit zdraví podniku a jeho slabiny a připravit podklady pro potřebná 
rozhodnutí. Finanční analýza umoţňuje zpětnou vazbu mezi předpokládaným efektem 
řídících rozhodnutí a skutečností, neboť je organickou součástí komplexu finančního 
řízení podniku. (Konečný, 2006) 
Nutnou podmínkou finančního zdraví je perspektiva dlouhodobé likvidity. Proto je 
důleţitý poměr závazků podniku k trvale vloţenému vlastnímu kapitálu. Čím je tento 
poměr niţší, tím je podnik v dalších letech méně zranitelný. Finanční zdraví podniku 
vyţaduje mimo dlouhodobé likvidity i dostatečný zisk. Čím větší je poměr zisku 
k vloţenému kapitálu, tím lépe pro finanční zdraví podniku. Nejlepší finanční zdraví 
vytváří předpoklady pro získání externích finančních zdrojů pro další rozvoj podniku. 
Dobré finanční zdraví umoţňuje rozvoj podniku z interních finančních zdrojů. 
Uspokojivé finanční zdraví spočívá v tom, ţe podnik nemá finanční problémy se 
zachováním trvalé existence na dosaţené úrovni. (Konečný, 2005) 
Finanční analýzu můţeme rozdělit do dvou oblastí. (Mrkvička a Kolář, 2006) 
 - externí finanční analýza, která vychází ze zveřejňovaných a jiným způsobem 
veřejně dostupných finančních, zejména účetních informací, 
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 -  interní finanční analýza, která je vlastně synonymem pro rozbor hospodaření 
podniku, při tomto druhu analýzy jsou analytikovi k dispozici veškeré údaje 
z informačního systému podniku. 
Rozlišení těchto dvou úrovní finanční analýzy je klíčové pro pochopení cílů, které se 
mají pomocí analýzy dosáhnout. (Mrkvička a Kolář, 2006) 
Cílem finanční analýzy obecně, je poznat finanční zdraví podniku, identifikovat 
slabé stránky, které by mohly podniku v budoucnu působit větší či menší problémy, 
a naopak stanovit její silné stránky, o které by mohla v budoucnu opírat svoji činnost. 
(Mrkvička a Kolář, 2006) 
Postup, jakým lze tohoto cíle dosáhnout, lze charakterizovat jako (Mrkvička a Kolář, 
2006) 
-   zobrazení uplynulého vývoje finanční situace a finančního hospodaření podniku, 
-   určení příčin jejich zlepšení nebo zhoršení, 
- volba nejvhodnějších směrů dalšího vývoje činnosti a usměrňování finančního 
hospodaření a finanční situace podniku.  
1.1.1 Vstupní data finanční analýzy 
Při posuzování finančního zdraví podniku a při dalším rozhodování na základě 
finanční analýzy jsou zpracovávány údaje z různých zdrojů. Je moţné je roztřídit do tří 
velkých skupin. Účetní data podniku jsou čerpána z účetních výkazů finančního 
účetnictví, dále pak z vnitropodnikového účetnictví a výročních zpráv. Ostatní data jsou 
čerpána například z podnikové statistiky, vnitřních směrnic, z podkladů oddělení 
personalistiky a analýz vedoucích pracovníků. Data z vnějšího ekonomického prostředí 
jsou čerpána z údajů Českého statistického úřadu, z povinných zveřejňovaných údajů 
v Obchodním rejstříku a dále pak z odborného tisku. 
Zpravidla jsou při finanční analýze zpracovávána data z podnikových účetních 
výkazů. Pravdivé informace o stavu majetku podniku, o zdrojích, ze kterých byl 
majetek financován, a o finanční situaci, nám ve výkazech podniku poskytuje pouze 
kvalitně zpracované účetnictví.  
Výběr zdrojů informací závisí na účelu, pro který je finanční analýza zpracována 
a na pouţité metodě finanční analýzy. Nejčastěji jsou ovšem základní data čerpána 
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z účetních výkazů. Tyto údaje jsou v peněţním vyjádření zahrnuty například v rozvaze, 
výkazu zisků a ztrát, výkazu cash flow a nebo také v příloze k daňovému přiznání. 
1.1.2 Uţivatelé finanční analýzy 
Objektem zájmu mnoha subjektů, které přicházejí do kontaktu s daným podnikem, 
jsou informace o finančním stavu podniku. Mezi tyto subjekty patří především 
(Konečný, 2006) 
- Investoři, 
- Manaţeři, 
- Obchodní partneři, 
- Zaměstnanci, 
- Banky a jiní věřitelé, 
- Stát a jeho orgány. 
Investoři, jsou primárními uţivateli finančně-účetních informací obsaţených ve 
finančních výkazech podniku, které vyuţívají ze dvou hledisek – investičního  
a kontrolního. Hlavní zájem investorů se při rozhodování o budoucích investicích 
soustřeďuje na míru rizika a míru výnosnosti jimi vloţeného kapitálu – tzn. vyuţití 
informací z investičního hlediska. Stabilita a likvidita podniku, disponibilní zisk  
a plnění podnikatelského plánu poutají pozornost investorů z hlediska kontrolního. 
Posuzují tedy výnosnost jiţ vlastněných akcií podniku. 
Manaţeři vyuţívají informace především pro dlouhodobé a operativní řízení 
podniku. Tyto informace poskytuje finanční účetnictví. Zvolit pro následující období 
vhodný podnikatelský záměr, který se zpracovává ve finanční strategii, umoţňuje 
manaţerům finanční analýza, která pomáhá odhalit silné a slabé stránky hospodaření 
podniku. Pro řízení podniku jsou důleţité téţ informace o finanční pozici dalších 
podniků, např. konkurence, odběratelů či dodavatelů. 
Obchodní partneři posuzují zejména solventnost a likviditu podniku. Pozornost 
soustřeďují především na schopnost podniku hradit své závazky. 
Zaměstnanci se zajímají o hospodářská a finanční stabilita, jakoţ i prosperita 
podniku podléhají jejich samozřejmému zájmu. Důleţité je pro zaměstnance téţ mzdové 
a sociální hledisko a jistota v zaměstnání. 
15 
Banky a jiní věřitelé pro rozhodování o poskytnutí úvěru, jeho výšce i o dalších 
podmínkách banky potřebují velké mnoţství informací o finančním stavu eventuálního 
budoucího dluţníka. Majitelé dluhopisů se doţadují včasného a plného splacení jejich 
cenného papíru, kontrolují likviditu a finanční stálost podniku.  
Stát a jeho orgány existuje mnoho důvodů, proč se o finanční, zvláště pak účetní 
data zajímá téţ stát a jeho orgány, např. pro účely statistiky, pro kontrolu plnění 
daňových povinností nebo pro rozdělování finančních výpomocí podnikům.  
1.2 Přístupy k hodnocení hospodářských jevů 
Fundamentální analýza a technická analýza jsou dva základní druhy přístupů 
posuzování hospodářských jevů. (Sedláček, 2001) 
Rozbor základně odlišných ekonomických i mimoekonomických jevů, zkušenosti 
a subjektivní úsudky bez algoritmizovaných vědeckých postupů jsou základem 
fundamentální analýzy. Pravým opakem fundamentální analýzy je analýza technická, 
která vyuţívá matematických a algoritmizovaných metod ke kvantitativnímu zpracování 
s následným kvalitativním posouzením výsledků. (Sedláček, 2001) 
Metody finanční analýzy lze rozdělit podle sloţitosti pouţitých matematických 
postupů a to na metody elementární technické analýzy a vyšší metody finanční analýzy.  
Mezi metody elementární technické analýzy patří, analýza absolutních ukazatelů, 
analýza rozdílových ukazatelů, analýza cash flow, analýza poměrových ukazatelů 
a analýza soustav ukazatelů. (Konečný, 2006) 
V rámci kapitoly 1.2 se bude autorka věnovat zejména metodám elementární 
technické analýzy, které budou pouţity i v analytické části této práce. 
1.2.1 Analýza absolutních ukazatelů 
Analýza trendů (horizontální analýza) 
Analýza trendů zkoumá vývoj podniku. K hodnocení finanční situace podniku se 
vyuţívá údajů obsaţených v účetních výkazech, ze kterých lze při dostatečně dlouhé 
časové řadě důkladně prozkoumat postup změn a zjistit dlouhodobé trendy. 
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Do rozboru jsou zahrnuty jak změny absolutní hodnoty, tak procentní změny 
jednotlivých poloţek výkazů k výchozímu roku. (Konečný, 2001) 
 
 
 
ut,t-1 … změna poloţky v čase t proti t-1 
Ut … ukazatel v čase t 
Ut-1 … ukazatel v čase t-1 
t … čas 
Absolutní změna se vypočítá podle vzorce. (Konečný, 2001) 
Ut, t-1 = Ut – Ut-1 
 
Ut, t-1 … změna absolutního ukazatele 
Při interpretaci se posuzuje po jednotlivých poloţkách jak procentní změna, tak 
absolutní změna k výchozímu roku a dále souhrnné vztahy mezi jednotlivými 
poloţkami. (Kovanicová a Kovanic, 2001) 
Při vyhodnocování je nutné vzít ohled téţ na okolní podmínky a plány podniku do 
budoucna. Velikost meziroční inflace, která můţe výsledky pozměnit, je nutné uváţit  
u horizontální analýzy. Analýza trendů se u dlouhodobějších časových řad vyjadřuje 
mezi kaţdými dvěma sousedními roky, přičemţ předchozí je povaţován za výchozí. 
(Sedláček, 2001) 
  
ut,t-1 = 
(Ut - Ut-1) * 100 
Ut-1 
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Procentní analýza komponent (vertikální analýza) 
Struktura majetku, kapitálu, nákladů a výnosů a jejich změna struktury v čase se 
hodnotí procentní analýzou. Při výpočtu se stanoví společný jmenovatel k danému 
výkazu, např. u analýzy struktury majetku a kapitálu jsou nejčastěji jmenovatelem 
celková aktiva  a u analýzy výkazu zisků a ztrát je to velikost trţeb. Vzorec pro výpočet 
ukazatele zní. (Konečný, 2006) 
us =  
Ut * 100 
St 
 
us … ukazatel struktury 
St … společný jmenovatel (celková aktiva nebo celkové trţby) 
Jestliţe jsou k dispozici údaje za více období, posuzují se při interpretaci podíly 
komponentů ve zkoumaném roce a vývoj podílů jednotlivých poloţek. Ke srovnávání  
v různých letech je vhodná vertikální analýza, neboť na ni nemá vliv meziroční inflace  
a současně lze procentní vyjádření komponent porovnávat s ostatními podniky. 
(Sedláček, 2001) 
1.2.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
K rozboru a řízení finanční situace podniku se pouţívají rozdílové ukazatele, 
označované jako fondy finančních prostředků – tzv. finanční fondy, coţ je určité 
seskupení stavových ukazatelů vyjadřujících aktiva nebo pasiva, resp. rozdíl mezi 
souhrnem určitých poloţek krátkodobých aktiv a krátkodobých pasiv.  
Čistý pracovní kapitál  
Oddělením části oběţných aktiv od krátkodobých dluhů se vytvoří finanční fond 
neboli čistý pracovní kapitál. Pro výpočet čistého pracovního kapitálu lze pouţít 
rozličné způsoby, k následujícímu způsobu se přiklání autorka práce. (Konečný, 2006) 
Čistý pracovní kapitál = Oběžná aktiva – Krátkodobý cizí kapitál 
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Na solventnost podniku značně působí rozdíl mezi oběţnými aktivy a krátkodobým 
cizím kapitálem. Přebytek krátkodobých aktiv nad krátkodobými dluhy je náznakem, ţe 
podnik je likvidní. (Maříková a Mařík, 2001) 
Nevhodná skladba oběţných aktiv, např. obsahuje-li nedobytné pohledávky nebo 
neprodejné zásoby, je schopna ukazatel zkreslit. Proto by mělo docházet k úpravám 
poloţek oběţných aktiv deformujících výpočet ukazatele. 
Při analýze prováděné v časovém intervalu se hodnotí transakce, které způsobily 
změnu čistého pracovního kapitálu. (Maříková a Mařík, 2001) 
Čisté pohotové prostředky 
Čistý pracovní kapitál je nutné pouţívat jako míru likvidity velmi opatrně, neboť 
některé poloţky oběţného majetku nelze vůbec nebo jenom obtíţně přeměnit na peníze 
(např. nedobytné pohledávky, nedokončená výroba), a proto tento ukazatel přesně 
neodráţí likviditu podniku. Z tohoto důvodu se pro sledování okamţité likvidity 
pouţívá ukazatel čisté pohotové prostředky, který získáme ze vztahu. (Konečný, 2006) 
Čisté pohotové prostředky = Pohotové peněžní prostředky – Okamžitě splatné závazky       
Výpočtem získáme informaci o likviditě právě splatných závazků podniku. Okamţitě 
splatné závazky jsou závazky, jejichţ doba splatnosti je k aktuálnímu datu a starší. 
Pohotové finanční prostředky lze vymezit dvěma způsoby, jedná se buď o peníze 
v hotovosti a peníze na běţných účtech a nebo peníze v hotovosti, peníze na běţných 
účtech, šeky, směnky, krátkodobé cenné papíry, krátkodobé vklady, které lze rychle 
přeměnit na peníze a zůstatky nevyčerpaných neúčelových úvěrů. (Konečný, 2006) 
Při této analýze čistých pohotových prostředků je nutné posoudit jejich skutečnou 
velikost ke konci sledovaného období dále pak zjistit a posoudit příčiny této výše 
a stanovit vlivy na tuto velikost působící. Dále se dá i skutečná velikost čistých 
pohotových prostředků srovnat s plánovanou velikostí těchto prostředků. (Konečný, 
2005) 
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1.2.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Vzájemný poměr mezi dvěma nebo více absolutními ukazateli prostřednictvím jejich 
podílu popisují finanční poměrové ukazatele. Vstupními daty bývají data účetní. 
Rozvahové poloţky mají charakter stavových ekonomických veličin, naopak údaje 
z výkazu zisků a ztrát udávají výsledky za určité období. Jelikoţ analýza poměrových 
ukazatelů umoţňuje získat rychlý a nenákladný pohled na základní finanční 
charakteristiky podniku, je nejrozšířenější metodou finanční analýzy. (Maříková 
a Mařík, 2001) 
Poměrové ukazatele nám umoţňují provádět analýzu časového vývoje finanční 
situace podniku, pouţít je jako vhodný nástroj průřezové analýzy, dále se dají pouţít 
jako vstupní údaj matematických modelů, umoţňujících popsat závislosti mezi jevy 
a předvídat budoucí vývoj. (Maříková a Mařík, 2001) 
Poměrové ukazatele lze rozvrhnout do několika skupin: 
- Ukazatele rentability, 
- Ukazatele aktivity, 
- Ukazatele zadluţenosti, 
- Ukazatele likvidity. 
Ukazatel rentability hodnotí úspěšnost při dosahování podnikových cílů. Při 
analýze rentability poměřují zisk dosaţený podnikáním s výší zdrojů podniku, které 
byly pouţity k jeho dosaţení. (Maříková a Mařík, 2001) 
Ukazatel aktivity hodnotí efektivnost podnikatelské činnosti a vyuţívání zdrojů. 
Má-li podnik více aktiv neţ je potřebné, dochází k nehospodárnosti vznikem 
zbytečných nákladů a tím i k nízkému zisku. (Maříková a Mařík, 2001) 
Dále také hodnotí vázanost kapitálu v určitých formách aktiv měřením celkové 
rychlosti obratu vloţených prostředků nebo jejich jednotlivých sloţek. Udávají, kolikrát 
se obrátí určitý druh majetku za stanovený časový interval (počet obrátek), nebo měří 
dobu obratu (za jak dlouho uskuteční svoji přeměnu). (Konečný, 2006) 
Ukazatel zadluţenosti posuzuje z dlouhodobého hlediska finanční skladbu podniku. 
Ukazatel zadluţenosti je vztah mezi cizími zdroji a vlastními zdroji. Čím bývá ukazatel 
vyšší, tím víc stoupá také zadluţenost podniku. Příliš velká zadluţenost, při které je 
podnik zatíţen splácením úroků a případně splácením dluhů, negativně ovlivňuje 
20 
finanční hospodaření podniku. Určitá výše zadluţenosti přispívá v podobě tzv. finanční 
páky k vyšší rentabilitě a i k trţní hodnotě podniku. (Konečný, 2006) 
Ukazatel likvidity charakterizuje schopnost podniku dostát svým závazkům. 
Zabývají se nejlikvidnější částí aktiv společnosti a rozdělují se podle likvidnosti poloţek 
aktiv dosazovaných do čitatele z rozvahy. 
Analýza likvidity 
Způsobilost podniku dostát svým závazkům znázorňuje ukazatel likvidity, který 
představuje soubor všech potenciálně likvidních prostředků, které má podnik k dispozici 
pro zaplacení splatných závazků. (Sedláček, 2001) 
Solventnost, čili připravenost uhradit své peněţní závazky, kdyţ nastala jejich 
splatnost, je pojem, který s touto oblastí úzce souvisí. Podmínkou solventnosti je, aby 
podnik měl část majetku vázanou ve formě, jíţ můţe platit – tedy ve formě peněz nebo 
alespoň ve formě pohotově přeměnitelné v peníze. Podmínkou solventnosti je tedy 
likvidita. (Sedláček, 2001) 
Předpokladem pro úspěšnou existenci podniku v trţním prostředí je permanentní 
platební schopnost. Určit, zda je podnik schopen včas splatit své krátkodobé závazky, je 
cílem analýzy likvidity. Proto je nezbytný rozbor mezi poloţkami aktiv a poloţkami 
pasiv, konkrétně mezi oběţnými aktivy a krátkodobými závazky, včetně běţných 
bankovních úvěrů. Hodnocení likvidity podle zůstatků finančního majetku je 
nevýhodou ukazatelů, ale v mnohem větší míře záleţí na budoucích cash flow. 
(Sedláček, 2001) 
Pojmy související s platební schopností. (Sedláček, 2001) 
- solventnost – relativní nadbytek hodnoty aktiv nad hodnotou závazků. Solventnost 
je tedy způsobilost podniku zajistit finance na vyrovnání svých závazků, 
- likvidita – je okamţitá schopnost zaplatit splatné závazky, 
- likvidnost – vyjadřuje míru obtíţnosti přeměny majetku do hotovostní podoby 
a její rychlost. 
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Rozeznávají se tyto druhy likvidity. (Konečný, 2005) 
Běžná likvidita (likvidita 3. stupně) = 
Oběţná aktiva 
Krátkodobé závazky 
 
Ukazuje kolikrát pokrývají oběţná aktiva krátkodobé závazky. U finančně zdravých 
podniků se standardní hodnota pohybuje mezi 2 aţ 3, za postačující lze povaţovat 
hodnotu mezi 1 a 2. Hodnota niţší neţ 1 znamená, ţe podnik krátkodobými zdroji 
financuje dlouhodobý majetek, nemá dostatek pohotových zdrojů k vyrovnání dluhů. 
(Konečný, 2005) 
Skladba zásob a jejich reálné oceňování ve vztahu k jejich obchodovatelnosti je pro 
běţnou likviditu velmi důleţitá, jelikoţ přeměna zásob na hotovost v některých 
případech trvá delší dobu. Stejně tak je běţná likvidita citlivá na skladbu pohledávek. 
Podnik se totiţ můţe lehce dostat do sloţité finanční situace, jestliţe si vytvoří špatnou 
skladbu oběţných aktiv. Čímţ je myšleno, ţe oběţná aktiva budou obsahovat např. 
pohledávky nedobytné nebo pohledávky neplacené v určené lhůtě, nadměrné zásoby, 
nízký stav finančních prostředků apod. Při sestavování rozvahy lze běţnou likviditu 
ovlivnit přeloţením některých nákupů na pozdější dobu. Běţná likvidita se totiţ 
vypočítává jednorázově, z čehoţ vyplývá, ţe z ní nelze vyčíst platební schopnost během 
roku. (Konečný, 2005) 
Pohotová likvidita (likvidita 2. stupně) =  
Oběţná aktiva – zásoby 
Krátkodobé závazky 
 
Z oběţných aktiv se vylučují zásoby jako nejméně likvidní část. Jejich rychlá 
likvidace obvykle vyvolá ztráty. Standardní hodnota ukazatele je 1 aţ 1,5. (Konečný, 
2005)  
Tento ukazatel odstraňuje nevýhody ukazatele předchozího. Zde zůstávají v čitateli 
jen peněţní prostředky, krátkodobé cenné papíry a krátkodobé pohledávky, osvobozené 
od pochybných a sloţitě vymahatelných. Poměr mezi ukazatelem likvidity běţné 
a likvidity pohotové je poté výsledkem celé analýzy. Jestliţe je hodnota pohotové 
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likvidity značně niţší, znamená to, ţe zásoby mají v rozvaze podniku příliš velký 
význam. (Konečný, 2005) 
Vysoká hodnota ukazatele značí přílišný objem aktiv vázaných v podobě pohotových 
prostředků, které přinášejí minimální úrok. To je samozřejmě nepříznivý fakt pro vedení 
podniku a akcionáře, naopak však pozitivní pro věřitele podniku. (Konečný, 2005) 
Okamžitá likvidita =  
Krátkodobý finanční majetek 
Krátkodobé závazky 
 
Měří schopnost podniku hradit právě splatné dluhy. Okamţitá likvidita se doporučuje 
vyšší neţ rozmezí 0,2 aţ 0,5, ţádoucí je větší neţ 1, coţ znamená, ţe podnik je schopen 
okamţitě splatit veškeré krátkodobé závazky. (Konečný, 2005) 
Analýza zadluţenosti 
Měří zadluţenost podniku neboli v jak velké míře podnik vyuţívá právě dluhy ke 
svému financování. Je zde tedy hodnoceno financování podniku z pohledu vztahu cizích  
a vlastních zdrojů financování. Analýza zadluţenosti vyuţívá mnoha ukazatelů. 
Negativní součást zadluţenosti je ve finanční nestabilitě podniku. Lze však nalézt 
i určitá pozitiva zadluţenosti ve formě celkové rentability podniku a její vyšší trţní 
hodnotě. (Konečný, 2005)                        
Celková zadluženost =  
Cizí kapitál 
Celková aktiva 
  
Krátkodobá zadluženost =  
Krátkodobé dluhy 
Celková aktiva 
    
Dlouhodobá zadluženost =  
Dlouhodobý kapitál 
Celková aktiva 
 
Ukazatel celkové zadluţenosti se často nazývá „ukazatel věřitelského rizika“, 
protoţe v případě likvidace podniku roste riziko věřitelů úměrně růstu její zadluţenosti. 
Věřitelé preferují nízký ukazatel, avšak vlastnící zase potřebují větší finanční páku, aby 
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znásobili svoje zisky. Mezi mírou zadluţenosti a její platební schopností neexistuje 
ţádný přímý vztah. Pokud je ukazatel zadluţenosti vyšší jak 50 %, věřitelé váhají 
s poskytnutím úvěru a zpravidla ţádají vyšší úrok. Standard se pohybuje mezi 0,3 aţ 
0,5, hodnota nad 0,7 je povaţována za rizikovou. (Konečný, 2005) 
Ukazatel finanční samostatnosti = 
Vlastní kapitál 
Celková aktiva 
 
Ukazatel znázorňuje finanční nezávislost podniku. Ukazuje velikost aktiv hrazených 
z peněz akcionářů podniku. Pro akcionáře podniku, ale i další uţivatele finančních 
výkazů je velikost kapitálu a celkových aktiv velice důleţitá. (Kovanicová a Kovanic, 
2001) 
Vlastní kapitál má činit minimálně 30 % a má krýt 2/3 stálých aktiv. Jestliţe ukazatel 
dosahuje hodnotu výrazně nad 50 %, společnost je překapitalizována, coţ je spojeno 
s nízkou rentabilitou vloţeného kapitálu. Naopak pokud je hodnota finanční 
samostatnosti nízká, společnost je podkapitalizována, aktiva jsou kryta z velké části 
cizími zdroji a rovněţ likvidita společnosti je nízká. (Kovanicová a Kovanic, 2001) 
Součet ukazatele celkové zadluţenost a ukazatele finanční samostatnosti, který je 
doplňkovým ukazatelem celkové zadluţenosti, je roven 1, respektive 100 %. Velikost 
finanční páky, coţ je moţnost růstu ziskovosti vlastního kapitálu připojením cizích 
zdrojů, je převrácená hodnota ukazatele. Účinek finanční páky je vyšší neţ jedna, 
jestliţe je ziskovost vlastního kapitálu vyšší, neţli je ziskovost celkového kapitálu. 
Pokud je úroková míra závazků niţší neţ ziskovost celkového kapitálu, roste ziskovost 
vlastního kapitálu při přílivu cizích zdrojů financování (jsou levnější) a naopak. 
(Konečný, 2006) 
Ukazatel finanční samostatnosti je doplňkovým ukazatelem k ukazateli celkové 
zadluţenosti, součet těchto ukazatelů je 1, resp. 100 %. Inverzní hodnota vyjadřuje 
velikost finanční páky. Ziskovost vlastního kapitálu má být vyšší neţ ziskovost 
celkového kapitálu, tzn., ţe účinek finanční páky je vyšší neţ jedna. (Konečný, 2005) 
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Úrokové krytí =  
EBIT 
Nákladové úroky 
 
EBIT = HV před zdaněním + nákladové úroky 
Ukazatel informuje o tom, kolikrát převyšuje zisk placené úroky. Část zisku 
vyprodukovaná cizím kapitálem by měla stačit na pokrytí nákladů na vypůjčený kapitál. 
Pokud je ukazatel roven 1, znamená to, ţe na zaplacení úroků je potřeba celý zisk. 
Postačující je, pokud jsou úroky kryty ziskem minimálně 3x. Dobře fungující podniky 
mají tento ukazatel vyšší (6 – 8). (Konečný, 2006) 
Analýza rentability 
Ukazatele rentability (ziskovosti) zajímají hlavně investory. Vyjadřují rentabilitu, 
výnosnost. Ţádoucí je co nejvyšší ziskovost. Poměřují zisk dosaţený při podnikání 
s  výší zdrojů podniku, kterých bylo uţito k jeho dosaţení. Rentabilita představuje 
schopnost podniku zhodnotit vloţený kapitál. (Konečný, 2006) 
Měří úspěšnost při dosahování podnikových cílů srovnáním zisku s jinými 
veličinami vyjadřujícími prostředky vynaloţené na dosaţení tohoto výsledku 
hospodaření. Zahrnují vliv likvidity, řízení dluhu (v jakém rozsahu podnik uţívá 
k financování dluh) i řízení aktiv (jak podnik hospodaří se svými aktivy) na zisk. 
(Konečný, 2005) 
V čitateli zlomku se nejčastěji objevuje údaj zisku, který není zadán jednoznačně. 
Můţe mít například tyto podoby:  
- EBIT (zisk před úhradou nákladových úroků a daně z příjmu, v účetní metodice je 
za něj dosazován provozní výsledek hospodaření),  
- EBT (zisk před zdanění), 
- EAT (zisk po zdanění).  
K analýze rentability se vyuţívá zejména těchto ukazatelů. (Konečný, 2005) 
 
 
 
ROI (Rentabilita vloženého kapitálu) =  
EBIT 
Celkový kapitál 
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Patří k nejčastěji pouţívaným ukazatelům hodnotící podnikatelskou činnost podniku. 
Ukazatel vyjadřuje, s jakou účinností působí celkový kapitál vloţený do podniku, 
nezávisle na zdroji financování. Protoţe nebereme v úvahu daň, ani úroky, je vhodný 
pro srovnání s různě zdaněnými a zadluţenými podniky. Pokud hodnota ROI vyjde 
větší neţ 0,15, pak podnik dosahuje velmi dobrých výsledků. Kdyţ se hodnoty pohybují 
v rozmezí 0,12 – 0,15, podnik dosahuje dobrých výsledků. (Konečný, 2005) 
ROA (Rentabilita celk. vložených aktiv) =  
HV po zdanění 
Aktiva 
 
Ukazatel ROA poměřuje zisk s celkovými aktivy investovanými do podnikání bez 
ohledu na to, z jakých zdrojů jsou financovány. Do čitatele zlomku je dosazen čistý zisk 
zvýšen o zdaněné úroky. Výpočet tohoto ukazatele představuje, kolik Kč zisku připadá 
na 1 Kč majetku vloţenou do výroby. (Konečný, 2006) 
ROE (Rentabilita vlastního kapitálu) =  
HV po zdanění 
Vlastní kapitál 
 
Míra ziskovosti z vlastního kapitálu je ukazatelem, jímţ vlastníci (akcionáři, 
společníci a další investoři) zjišťují, zda jejich kapitál přináší dostatečný výnos. Pro 
investora je důleţité, aby ROE byl vyšší neţ úroky, které by obdrţel při jiné formě 
investování, neboť investor nese poměrně velké riziko spojené se špatným 
hospodařením či bankrotem podniku. Z toho důvodu je cena vlastního kapitálu placená 
ve formě dividendy či podílu na zisku vyšší neţ cena cizího kapitálu, placená ve formě 
úroků. Z tohoto důvodu by měla dosahovat hodnota ROE z dlouhodobějšího hlediska 
vyšších hodnot neţ ukazatel ROA. (Konečný, 2006) 
Poloţky, které mohou vyvolat nárůst ukazatele ROE (Konečný, 2005): 
-  větší vytvořený zisk společnosti, 
-  pokles úrokové míry cizího kapitálu, 
-  sníţení podílu vlastního kapitálu na celkovém kapitálu. 
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ROS (Rentabilita tržeb) =  
HV před zdanění 
Trţby 
  
Charakterizuje zisk vztaţený k trţbám. Trţby představují trţní ohodnocení výsledků 
práce podniku za určité časové období, které se do podniku vrátí k pokrytí nákladů 
a k vytvoření zisku. Trţní úspěšnost je podmíněna mnoha faktory (marketingová 
strategie, cenová politika, reklama, módní vlivy aj.). (Konečný, 2005) 
Analýza aktivity 
Ukazatele aktivity měří, jak efektivně podnik hospodaří se svými aktivy. Pokud jich 
má více neţ je účelné, vznikají jí zbytečné náklady a tím i nízký zisk. Naopak kdyţ jich 
má nedostatek, přichází o výnosy, které by mohla získat. Ukazatele aktivity vyjadřují 
vázanost kapitálu ve vybraných poloţkách aktiv a pasiv, měří počet obrátek aktiv za 
stanovený časový interval nebo dobu obratu aktiv, tedy dobu, po kterou je majetek 
vázán v určité formě. (Konečný, 2005) 
Obrat celkových aktiv =  
Trţby 
Celková aktiva 
 
Udává počet obrátek celkových aktiv za daný časový interval (zpravidla za rok). 
Dobré průměrné hodnoty tohoto ukazatele se pohybují od 1,6 do 2,9. Pokud je počet 
obrátek celkových aktiv za rok menší neţ 1,5, je nutné prověřit moţnosti efektivního 
sníţení celkových aktiv. (Konečný, 2005) 
Doba obratu kr. pohledávek =  
Krátkodobé pohledávky 
Denní trţby 
 
Tento ukazatel vyjadřuje období od okamţiku prodeje na obchodní úvěr, po které 
musí podnik v průměru čekat, neţ obdrţí platby od svých zákazníků. Hodnota ukazatele 
se srovnává s dobou splatnosti faktur a s odvětvovým průměrem. Je-li delší neţ běţná 
doba splatnosti, znamená to, ţe obchodní partneři neplatí své účty včas. Ukazatel by 
měl mít co nejmenší velikost. (Konečný, 2005)  
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Obrat stálých aktiv =  
Trţby 
Stálá aktiva 
    
Obrat stálých aktiv prozrazuje počet obrátek za daný časový úsek (1 rok). Pokud 
intenzita vyuţívaných aktiv podniku je niţší neţ počet obrátek celkových aktiv 
(v daném oboru), měly by být zvýšeny trţby, nebo odprodána některá aktiva. (Konečný, 
2005) 
Doba obratu kr. závazků =  
Krátkodobé závazky 
Denní trţby 
 
  
Z tohoto ukazatele lze dovodit, ţe z rozdílu mezi dobou splácení pohledávek a dobou 
úhrady závazků, je potřeba vyvodit nějaká opatření při dalším financování. (Konečný, 
2005) 
Doba obratu zásob =  
Zásoby 
Denní trţby 
 
Tento ukazatel určuje kolik dnů celkově jsou zásoby vázány v podnikání aţ do doby 
prodeje nebo spotřeby. Tento ukazatel by měl být co nejmenší. 
1.2.4 Analýza soustav ukazatelů 
Kaţdý z výše zmíněných ukazatelů hodnotí určitou část hospodaření podniku. 
K zhodnocení celkové finanční situace podniku byly proto zformovány soustavy 
ukazatelů. Tato soustava ukazatelů nám totiţ můţe umoţnit vytvořit si důkladnější 
obraz o finančně-ekonomické situaci podniku.  
Modely soustav ukazatelů se mohou dělit na dvě základní skupiny. (Maříková 
a Mařík, 2001) 
-  soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů (např. pyramidové soustavy), 
-  účelové výběry ukazatelů (bankrotní a bonitní modely).  
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Predikční modely budoucí finanční tísně 
Predikční modely mají za úkol diagnostikovat a odhadnout finanční situaci podniku. 
K predikci finanční tísně byl vytvořen nespočet modelů. Tyto modely zjednodušují 
souhrnnou analýzu hodnot více ukazatelů tak, ţe sníţí počet výstupů na jeden ukazatel. 
Přijímání ukazatelů, které jsou úspěšně pouţívané ve vyspělých trţních ekonomikách, 
naráţí při aplikaci v české ekonomice na problémy účetních odlišností a podmínek 
podnikání. (Maříková a Mařík, 2001) 
K známým a často pouţívaným patří následující modely. (Sedláček, 2001) 
Altmanova formule bankrotu (Z-skóre) 
Tento model, který byl určen zvlášť pro podniky s akciemi veřejně 
obchodovatelnými na burze a zvlášť pro ostatní podniky, vychází z diskriminační 
analýzy provedené koncem 60.let a revidované v 80.letech. Altmanova formule 
bankrotu pro podniky s veřejně obchodovatelnými akciemi. (Sedláček, 2001) 
 
Z = 1,2*A + 1,4*B  +3,3*C + 0,6*D + 1*E  
 
A = Pracovní kapitál / Celková aktiva 
B = Zisk po zdanění / Celková aktiva 
C = Zisk před zdaněním a úroky / Celková aktiva  
D = Tržní hodnota vlastního kapitálu / Celkové dluhy  
E = Celkové tržby / Celková aktiva 
 
O uspokojivé finanční situaci hovoříme, je-li hodnota Z-skóre vyšší neţ 2,99, 
hodnota  
v intervalu od 1,81 do 2,99 značí nevyhraněnou finanční situaci, je-li hodnota niţší neţ 
1,81 upozorňuje nás tento výsledek na váţné finanční problémy podniku.  
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Altmanova formule bankrotu pro ostatní podniky se počítá dle vztahu. (Sedláček, 
2001) 
Z = 0,717*A + 0,847*B + 3,107*C + 0,42*D + 0,998*E  
A = Čistý pracovní kapitál / Celková aktiva 
B = Zisk po zdanění / Celková aktiva 
C = Zisk před zdaněním a úroky / Celková aktiva  
D = Základní kapitál/Celkové dluhy 
E = Celkové tržby / Celková aktiva 
Pokud je hodnota Z-skóre vyšší jak 2,9, jde o uspokojivou finanční situaci, při 
hodnotě pohybující se v intervalu od 1,2 do 2,9 hovoříme o nevyhraněné finanční 
situaci, je-li hodnota niţší neţ 1,2 signalizuje to váţné finanční problémy podniku. 
(Maříková a Mařík, 2001) 
Index IN 05 
Tento index je nazýván „Indexem důvěryhodnosti českého podniku“. Vypočítá se ze 
vztahu. (Inka a Ivan Neumaierovi, 2002) 
IN 05 = 0,13*A/CZ + 0,04*EBIT/NU + 3,97*EBIT/A + 0,21*V/A + 0,09*OA/(KZ+KBÚ) 
A…aktiva celkem 
CZ…cizí zdroje 
EBIT…zisk před zdaněním a nákladové úroky 
NU…nákladové úroky 
V …výnosy celkem  
OA…oběžná aktiva 
KZ…krátkodobé závazky 
KBU …krátkodobé bankovní úvěry a krátkodobé finanční výpomoci 
Pokud je hodnota indexu IN05 vyšší jak 1,6, tak podnik tvoří hodnotu, při hodnotě 
pohybující se v intervalu od 0,9 do 1,6 hovoříme o nevyhraněných výsledcích tedy tzv. 
„šedá zóna“, je-li hodnota niţší neţ 0,9 tak podnik spěje k bankrotu. (Inka a Ivan 
Neumaierovi, 2002)  
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2 Analýza problému a současné situace 
Hlavním úkolem této části bakalářské práce, je představit společnost ADAVAK, 
s.r.o.. Kdo je majitelem této společnosti, jaký je předmět podnikání a dále jakými 
divizemi je tato společnost tvořena a jak vypadá organizační schéma této společnosti. 
2.1 Představení společnosti 
Společnost ADAVAK, s.r.o. (IČ 255 83 484) je stoprocentní dceřinou společností 
Města Adamova. Byla zaloţena v prosinci roku 1999 a v současné době je rozčleněna 
do tří divizí. K poslední změně výše základního kapitálu došlo dne 16. září, kdy byl 
základní kapitál navýšen na částku 18 800 000 Kč. Základní kapitál společnosti je 
poněkud ve vyšší částce neţ je obvyklé a to zejména z důvodu, ţe se jedná o městskou 
společnost. 
Jediným jednatelem je Bc. Jiří Charvát a členy dozorčí rady jsou předsedkyně Ing. 
Eva Trčková a členové Ing. Petr Slavíček a Karel Pilát. 
Dle obchodního rejstříku vedeného u Krajského soudu v Brně, oddíl C, vloţka 35772 
je předmětem podnikání společnosti ADAVAK, s.r.o.: 
 provozování vodovodů a kanalizací, 
 správa a údrţba nemovitostí, 
 vodoinstalatérství, 
 výroba, obchod a sluţby neuvedené v přílohách 1 aţ 3 ţivnostenského          
         zákona, 
 činnost účetních poradců, vedení účetnictví, vedení daňové evidence, 
 výroba, instalace, opravy elektrických strojů a přístrojů, elektronických  
         a telekomunikačních zařízení a montáţ, opravy, revize a zkoušky  
         elektrických zařízení. 
Divize společnosti 
Společnost je tvořena dvěmi divizemi, které jsou schopné zajistit všechny sluţby, 
které se týkají výroby a distribuce pitné vody, odvádění a čištění vody odpadní. Dále 
pak správy a údrţby nemovitostí a to jak bytů, tak i nebytových prostor. 
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Divize správa a údrţba nemovitostí 
Divize správa a údrţba nemovitostí zahrnuje tyto oblasti: 
 Správa bytových prostor 
o zajišťování činností souvisejících se správou nájemních domů a 
bytů, 
o zajišťování činností souvisejících se správou domu společenství 
vlastníků. 
 Správa nebytových prostor 
o úkony prováděné v rámci správy, 
o technický servis, 
o zajištění běţné údrţby, havarijních i plánovaných oprav,  
          rekonstrukcí a modernizací, 
o ekonomika. 
 Další zajišťované činnosti 
o zajištění vlastníkovi výpočet výše moţných nových předpisů  
          nájmu, 
o zajištění celkové přípravy revitalizaci bytových domů, 
o zajištění pomoci při kontrolách cen od dodavatelů energetických  
          médií, 
o zajišťování havarijní sluţby vyproštění z výtahů, voda, topení,  
         odpady, kanály. 
Divize vodovodů a kanalizací zahrnuje 
Divize vodovodů a kanalizací zahrnuje tyto oblasti: 
 Vodovod města Adamova 
 Kanalizace pro veřejnou potřebu – Adamov 
 
Recipientem pro veškeré splaškové i průmyslové vody, které jsou odkanalizovány 
stokovou sítí města Adamova a čištěny na čističce odpadních vod, je řeka Svitava. 
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Pitná voda, dodávaná pro hromadné zásobování obyvatel města Adamova, je 
zajišťována ze tří zdrojů: 
 podzemní voda z prameniště Josefov a Býčí skála, 
 povrchová voda z Křtinského potoka, 
 podzemní voda z přivaděče Březová I. 
 Zdroj: ADAVAK, s.r.o. 
 
  Schéma 1 Organizační schéma společnosti ADAVAK, s.r.o. 
 
 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
VAK…vodovody a kanalizace 
ČOV…čistírna odpadních vod 
SÚN…správa a údržba nemovitostí 
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2.2 Finanční analýza podniku 
V této části bakalářské práce provedu analýzu absolutních ukazatelů tedy 
horizontální a vertikální analýzu společnosti, analýzu rozdílových ukazatelů tedy čistý 
pracovní kapitál a čisté peněţní prostředky, analýzu poměrových ukazatelů tedy analýzu 
likvidity, analýzu ziskovosti dále výpočet ukazatelů zadluţenosti a vyuţití aktiv 
a v neposlední řadě zjistím finanční zdraví společnosti pomocí soustav poměrových 
ukazatelů tedy pomocí Altmanova indexu finančního zdraví a indexu IN05. 
2.2.1 Analýza absolutních ukazatelů 
Hlavním cílem této části finanční analýzy společnosti je, posoudit změny ve vývoji 
jednotlivých ukazatelů v daném období. Pouţitá data jsou převzata z výkazů účetnictví, 
které jsou v příloze 1. V analýze jsou brány v úvahu jak procentní změny jednotlivých 
poloţek, tak i absolutní změny hodnot účetních výkazů. 
Horizontální analýza aktiv 
Horizontální analýzu aktiv znázorňuje tabulka 1, v níţ uvádím hlavní součtové řádky 
tedy stálá aktiva (dlouhodobý nehmotný majetek (DNM), dlouhodobý hmotný majetek 
(DHM) a dlouhodobý finanční majetek (DFM)), oběţná aktiva (zásoby, pohledávky 
a finanční majetek) a časové rozlišení.    
 Tabulka 1 Horizontální analýza aktiv (v tis. Kč) 
Poloţka 
rozdíl 
2007-2006 
rozdíl 
% 
rozdíl 
2008-2007 
rozdíl 
% 
rozdíl 
2009-2008 
rozdíl 
% 
Aktiva celkem 399 1,35 2 570 8,60 -516 -1,59 
Dlouhodobý majetek 177 0,79 1 221 5,43 -2 210 -9,31 
DNM 0 - 0 - 0 - 
DHM 177 0,79 1 221 5,43 -2 210 -9,32 
DFM 0 - 0 - 0 - 
Oběţná aktiva 148 2,26 1 234 18,40 1 811 22,80 
Zásoby 42 48,84 83 64,84 -112 -53,08 
Pohledávky -161 -3,55 1 738 39,74 2 408 39,40 
Finanční majetek 267 13,76 -587 -26,60 -485 -29,94 
Časové rozlišení 74 12,13 115 16,81 -117 -14,64 
Zdroj: Vlastní zpracování 
K největším změnám došlo v poloţce stálá aktiva a to hlavně vlivem dlouhodobého 
hmotného majetku k největšímu nárůstu respektive poklesu došlo mezi roky 2008 
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a 2009 a to z důvodu, ţe v roce 2008 došlo k nákupu nového majetku a v roce 2009 
k následnému prodeji tohoto majetku. K dalším značným změnám došlo v poloţce 
oběţná aktiva a to vlivem zvýšení respektive sníţení mnoţství zásob, toto zvýšení je 
ovlivněno nákupem nového dlouhodobého majetku a jeho následným prodejem. Dále 
bych se zastavila u pohledávek v letech 2008 a 2009 došlo k rapidnímu nárůstu jejich 
výše a to proto, ţe největší odběratel se dostal do insolvence, jedná se tedy 
o nedobytnou pohledávku. 
 Graf 1 Vývoj jednotlivých položek aktiv v  letech 2006 - 2009 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Dlouhodobý majetek 
Hodnota  dlouhodobého majetku  v průběhu  sledovaného  období  kolísá,  pouze 
v roce 2009 došlo k jejich poklesu, největší podíl na této skutečnosti měl dlouhodobý 
hmotný majetek. Jedná se především o nákup a následný prodej dlouhodobého majetku.  
Oběţná aktiva 
Oběţná aktiva mají rostoucí tendenci, největší  podíl  na  této  skutečnosti  měl růst 
pohledávek. Finanční majetek v jednotlivých letech kolísal, v roce 2007 vzrostl oproti 
roku 2006 o 13,76 % v absolutní částce 267 tis. Kč, dále v roce 2008 poklesl oproti roku  
2007 o 26,60 % coţ v absolutní částce představuje 587 tis. Kč a v 2009 opět klesl 
finanční majetek oproti roku 2008 o 29,94 %, coţ je asi 485 tis. Kč. 
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    Graf 2 Vývoj oběžných aktiv v letech 2006 - 2009 
 
    Zdroj: Vlastní zpracování 
Horizontální analýza pasiv 
Horizontální analýzu pasiv znázorňuje tabulka 2, v níţ uvádím hlavní součtové řádky 
vlastní kapitál (základní kapitál, hospodářský výsledek (HV) minulých let 
a hospodářský výsledek (HV) běţného období), cizí kapitál (rezervy, závazky 
a bankovní úvěry) a ostatní pasiva.    
Tabulka 2 Horizontální analýza pasiv (v tis. Kč) 
Poloţka 
rozdíl 
2007-2006 
rozdíl 
% 
rozdíl 
2008-2007 
rozdíl 
% 
rozdíl 
2009-2008 
rozdíl 
% 
Pasiva celkem 399 1,35 2 570 8,60 -516 -1,59 
Vlastní kapitál -689 -3,51 -1 666 -8,79 505 2,92 
Základní kapitál 0 - 0 - 0 - 
HV minulých let 59 -4,90 -691 60,40 -1 666 90,79 
HV běţného období -750 -1 271,19 -975 141,10 2 171 -130,31 
Cizí zdroje 1 600 17,02 2 922 26,56 -1 447 -10,39 
Rezervy 0 - 0 - 0 - 
Závazky 2 140 38,69 3 487 45,46 -856 -7,67 
Bankovní úvěry -540 -13,96 -565 -16,97 -591 -21,38 
Časové rozlišení -512 -112,78 1 314 -2 265,52 426 33,92 
Zdroj: Vlastní zpracování 
K největším změnám došlo v poloţce vlastní kapitál, který v celém sledovaném 
období kolísá a to v roce 2007 došlo oproti roku 2006 k poklesu o 3,51 % dále pak 
v roce 2008 došlo oproti roku 2007 k poklesu o 8,79 % a v roce 2009 oproti roku 2008 
naopak k růstu o 2,92 %, coţ   bylo   způsobeno   sníţením   hospodářského   výsledku   
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běţného účetního  období  a  také  narůstající neuhrazenou ztrátou z minulých let.  
Další poloţkou, která zaznamenala vysoké změny byly závazky mezi roky 2006 
a 2007 došlo k nárůstu o 2 140 tis. Kč dále pak mezi roky 2007 a 2008 o 3 487 tis. Kč, 
coţ bylo způsobeno vznikem závazku spojeným s nákupem dlouhodobého hmotného 
majetku, a malý pokles mezi roky 2008 a 2009 o 856 tis. Kč, jedná se především 
o sníţení závazku za nakoupený dlouhodobý majetek. 
    Graf 3 Vývoj jednotlivých položek pasiv v letech 2006 - 2009 
 
   Zdroj: Vlastní zpracování 
Cizí zdroje během celého sledovaného období kolísají a to hlavně vlivem výše 
závazků, coţ znázorňuje graf 4. 
    Graf 4 Vývoj cizích zdrojů v letech 2006 - 2009 
 
    Zdroj: Vlastní zpracování 
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Závazky jsou tvořeny závazky krátkodobými, dlouhodobými a leasingem, a to v roce 
2006 ve výši 5 531 tis. Kč, v roce 2007 ve výši 7 671 tis. Kč, v roce 2008 ve výši 11 
158 tis. Kč a v posledním sledovaném roce byly evidovány závazky ve výši 10 302 tis. 
Kč. 
Bankovní úvěr má společnost pouze jeden a to od roku 2006. Byl poskytnut Českou 
spořitelnou a.s., ve výši 4 mil. Kč, byl pouţit k rekonstrukci vodovodu a kanalizace na 
ulici Fibichova. Tento úvěr je pravidelně splácen coţ dokládá i graf 5. 
Vertikální analýza aktiv 
Úkolem  této  části  finanční  analýzy  je  posoudit  jednotlivé  sloţky kapitálu 
a majetku  společnosti ve sledovaném období.  
 Tabulka 3 Vertikální analýza aktiv (v tis. Kč) 
Poloţka 2006 podíl % 2007 podíl % 2008 podíl % 2009 podíl % 
Aktiva celkem 29 498 100,00 29 897 100,00 32 467 100,00 31 951 100,00 
Dlouhodobý majetek 22 328 75,69 22 505 75,28 23 726 73,08 21 516 67,34 
  DNM 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  DHM 22 322 75,67 22 499 75,26 23 720 73,06 21 510 67,32 
  DFM 6 0,02 6 0,02 6 0,02 6 0,02 
Oběţná aktiva 6 560 22,24 6 708 22,44 7 942 24,46 9 753 30,52 
  Zásoby 86 0,29 128 0,43 211 0,65 99 0,31 
  Pohledávky 4 534 15,37 4 373 14,63 6 111 18,82 8 519 26,66 
  Finanční majetek 1 940 6,58 2 207 7,38 1 620 4,99 1 135 3,55 
Časové rozlišení 610 2,07 684 2,29 799 2,46 682 2,13 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
Z vertikální analýzy aktiv je patrné, ţe největší podíl na celkových aktivech má 
dlouhodobý majetek, který tvoří v jednotlivých letech od 75,69 % aţ do 67,34 % všech 
aktiv společnosti, přičemţ jeho podíl na celkových aktivech má klesající tendenci a to 
vlivem jiţ zmíněného nákupu a následného prodeje dlouhodobého hmotného majetku. 
Na druhou stranu oběţná aktiva, která jsou ve sledovaném období v rozmezí od 
22,24 % do 30,52 % z  podílu celkových aktiv, mají rostoucí tendenci. A to hlavně 
z důvodu nárůstu výše pohledávek. 
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Podíl stálých, oběţných a ostatních aktiv znázorňuje graf  5. 
 
    Graf 5 Vývoj jednotlivých složek aktiv v letech 2006 – 2009 
 
    Zdroj: Vlastní zpracování 
Vertikální analýza pasiv 
Úkolem této části finanční  analýzy  je  posoudit  jednotlivé sloţky celkových pasiv  
společnosti ve sledovaných letech. Obecná struktura pasiv je uvedena v tabulce 4. 
 Tabulka 4 Vertikální analýza pasiv (v tis. Kč) 
Poloţka 2006 podíl % 2007 podíl % 2008 podíl % 2009 podíl % 
Pasiva celkem 29 498 100,00 29 897 100,00 32 467 100,00 31 951 100,00 
Vlastní kapitál 19 644 66,59 18 955 63,40 17 289 53,25 17 794 55,69 
  Základní kapitál 18 800 63,73 18800 62,88 18800 57,90 18800 58,84 
  HV minulých let -1 203 -4,08 -1144 -3,83 -1 835 -5,65 -3 501 -10,96 
  HV běţného období 59 0,20 -691 -2,31 -1666 -5,13 505 1,58 
Cizí zdroje 9 400 31,87 11 000 36,79 13 922 42,88 12 475 39,04 
  Rezervy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  Závazky 5 531 18,75 7 671 25,66 11 158 34,37 10 302 32,24 
  Bankovní úvěry 3 869 13,12 3 329 11,13 2 764 8,51 2 173 6,80 
Časové rozlišení 454 1,54 -58 -0,19 1 256 3,87 1 682 5,26 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
Z dat uvedených v tabulce vyplývá, ţe vlastní kapitál společnosti tvořil v roce 2006 
66,59 %, v roce 2007  63,40 %, v roce 2008 53,25 % a v roce 2009 55,69 % 
z celkových pasiv. Kdeţto cizí zdroje tvoří v roce 2006 31,87 %, v roce 2007 36,79 % 
celkových pasiv, v roce 2008 dokonce 42,88 % celkových pasiv a v roce 2009 39,04 % 
celkových pasiv. Toto je dáno zejména závazky, které po celé sledované období 
kolísají. Dále pak bankovními úvěry, které tvoří v roce 2006 13,12 % v roce 2007   
0
5000
10000
15000
20000
25000
Dlouhodobý majetek Oběžná aktiva Časové rozlišení
2006
2007
2008
2009
tis. Kč
39 
11,13 % v roce 2008 8,51 % a v roce 2009 6,80 % celkových pasiv. Kdeţto časové 
rozlišení se ve sledovaném období zvyšuje. 
Vývoj pasiv ve sledovaném období znázorňuje graf 6. 
          Graf 6 Vývoj jednotlivých položek pasiv v letech 2006 - 2009 
 
    Zdroj: Vlastní zpracování 
2.2.2 Analýza  rozdílových ukazatelů 
Hlavním cílem této části finanční analýzy je posoudit zda společnost byla schopna 
ve sledovaném období hradit své závazky a dále také sledovat její okamţitou likviditu. 
Jedná se o výpočet ukazatele čistý pracovní kapitál a čisté pohotové prostředky. 
Čistý pracovní kapitál 
Hodnota čistého pracovního kapitálu se získá jako rozdíl mezi oběţnými aktivy 
a krátkodobými závazky a krátkodobými bankovními úvěry. Čím vyšší je hodnota 
čistého pracovního kapitálu, tím snadněji společnost hradí své závazky. Vývoj čistého 
pracovního kapitálu za sledované období zachycuje tabulka 5. 
          Tabulka 5 Vývoj čistého pracovního kapitálu v letech 2006 – 2009 (v tis. Kč) 
Poloţka 2006 2007 2008 2009 
Oběţná aktiva 6 560 6 708 7 942 9 753 
Zásoby 86 128 211 99 
Pohledávky 4 534 4 373 6 111 8 519 
Finanční majetek 1 940 2 207 1 620 1 135 
Krátkodobé závazky 5 531 7 671 11 158 10 302 
Čistý pracovní kapitál 1 029 -963 -3 216 -549 
      Zdroj: Vlastní zpracování 
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Společnost ve sledovaném období nevytvářela dostatečnou výši čistého pracovního 
kapitálu, kromě roku 2006 kde dosahoval výše 1 029 tis. Kč. Mezi roky 2007 a 2008 
došlo ke značnému sníţení z - 963 tis. Kč na - 3 216 tis. Kč v roce následujícím.  V roce 
2009 se čistý pracovní kapitál zvýšil na - 549 tis. Kč, avšak zůstává v záporných 
hodnotách. 
 Graf 7 Vývoj čistého pracovního kapitálu v letech 2006 – 2009 
 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
Vzhledem k situaci, kdy 3 roky za sebou dosahoval čistý pracovní kapitál záporných 
hodnot lze říci,  ţe  společnost  mezi roky 2007 aţ 2009 nebyla schopna hradit všechny 
své závazky. Bylo to způsobeno především tím, ţe závazky ve sledovaném období 
rostly rychleji neţ oběţná aktiva resp. pohledávky. V případě, kdy by byl nutný velký 
nebo nenadálý výdej finančních  prostředků,  nebyla by společnost schopna pokračovat 
ve svých aktivitách.  
Čisté pohotové prostředky 
Hodnota čistých pohotových prostředků se získá jako rozdíl pohotových peněţních 
prostředků a okamţitě splatných závazků.       
 Tabulka 6 Vývoj čistých pohotových prostředků v letech 2006 – 2009 (v tis. Kč) 
Poloţka 2006 2007 2008 2009 
Pohotové peněţní prostředky 1 937 2 206 1 583 1 126 
Okamţitě splatné závazky 361 1 252 2 023 1 064 
Čisté pohotové prostředky 1 576 954 -440 62 
    Zdroj: Vlastní zpracování 
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V roce 2006 a 2007 společnost dosahovalo celkem vysoké okamţité likvidity, coţ 
znamená, ţe byli schopni hradit okamţitě své splatné závazky, ale v roce 2008 došlo 
k velké změně a to hlavně díky růstu výše pohledávek, coţ zapříčinilo, ţe společnost 
nemněla dostatek finančních prostředků určených k úhradě právě splatných závazků, 
v roce 2009 došlo ke zvýšení a to hlavně vlivem poklesu mnoţství pohledávek. 
  Graf 8 Vývoj čistých pohotových prostředků v letech 2006 - 2009 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
2.2.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Cílem této části analýzy je, posoudit  likviditu  podniku  na  základě  údajů 
z účetnictví během sledovaného období.  
Analýza likvidity 
Tento ukazatel charakterizuje  schopnost  společnosti hradit  své  závazky. Ukazatele 
likvidity jsou zachyceny v tabulce 7. 
 Tabulka 7 Vývoj ukazatelů likvidity v letech 2006 - 2009 
Ukazatele likvidity 2006 2007 2008 2009 
Běţná likvidita 1,19 0,87 0,71 0,95 
Pohotová likvidita 1,17 0,86 0,69 0,94 
Okamţitá likvidita 0,35 0,29 0,15 0,11 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
Běţná likvidita společnosti dosahovala v roce 2006 hodnoty 1,19 a v letech 2007 aţ 
2009 byla její hodnota niţší neţ 1. Oborový průměr pro tento ukazatel dosahoval 
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hodnoty 1,46, coţ znamená, ţe platební  schopnost podniku byla ve sledovaném období 
ohroţena a společnost nebyla připravena hradit své závazky. 
Pohotová likvidita společnosti dosahovala stejných hodnot jako běţná likvidita  
a to z toho důvodu, ţe společnost má velmi malé zásoby, jejichţ hodnota se do výpočtu 
neprojeví. Stanovená hranice pro tento ukazatel je 1 – 1,5 (Konečný, 2005), tudíţ ve 
sledovaném období byla společnost ohroţena, jak uţ bylo řečeno u běţné likvidity, 
a nebyla připravena hradit své závazky 
Hodnota okamţité likvidity společnosti v roce 2006 a 2007 přesahovala minimální 
doporučenou hodnotu okamţité likvidity, která je stanovena na 0,2 (Konečný, 2005) 
a v roce 2008 byla těsně pod hranicí 0,2. Ovšem nejhůře za sledované období dopadl 
rok 2009,  kdy  hodnota  klesla  na  0,11.  Klesla  tudíţ schopnost  podniku  hradit  
právě splatné závazky. Zvýšenou potřebu kapitálu ke krytí stálých aktiv společnost 
řešila vyuţitím krátkodobých obchodních úvěrů od dodavatelů.  
   Graf 9 Vývoj ukazatelů likvidity v letech 2006 - 2009 
 
    Zdroj: Vlastní zpracování 
Analýza ziskovosti 
Cílem této části finanční analýzy je, poměřit zisk dosaţený podnikatelskou činností  
ke  zdrojům,  které  byly  pouţity  k jeho  dosaţení. Ukazatele ziskovosti zachycuje 
tabulka 8, uvedena na následující straně 43. 
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 Tabulka 8 Ukazatele ziskovosti společnosti v letech 2006 – 2009 (v %) 
Ukazatele rentability 2006 2007 2008 2009 
ROA 0,2 -2,3 -5,1 1,6 
ROE 0,3 -3,6 -9,6 2,8 
ROI 0,7 -1,6 -4,6 2,1 
ROS 0,3 -4,1 -8,9 2,2 
    Zdroj: Vlastní zpracování 
V letech 2007 a 2008 dosahovaly všechny ukazatele ziskovosti záporných hodnot, 
v tomto kontextu nelze hovořit o rentabilitě jako o ukazateli, který měří výkonnost 
podniku v pozitivním slova smyslu. Tahle skutečnost byla způsobena narůstající 
ztrátou, které společnost dosahovala. 
Ukazatel ROA (ziskovost vloţených aktiv) v roce 2006 byl 0,2 % a v letech 2007 
a 2008 jak uţ jsem uvedla dříve byl záporný a v roce 2009 vzrostl na 1,6 %.   
Ukazatel ROE (ziskovost vlastního kapitálu) by měl dle doporučení dosahovat 
vyšších hodnot neţ ukazatel ROA (Konečný, 2006). V roce 2006 dosáhl výše 0,3 %, 
v roce 2007 a 2008 ve výši -3,6 % resp. -9,6 % a v roce 2009 dosáhl hodnoty 2,8 %.  
Ukazatel ROI (ziskovost vloţeného kapitálu) během sledovaného období 
nedosahoval ani doporučených hodnot, které jsou v rozmezí 0,12 – 0,15 (Konečný, 
2005). V letech 2007 a 2008 byla dokonce hodnota ziskovosti vloţeného kapitálu 
záporná. 
Ukazatel ROS (rentabilita trţeb) dosahoval v letech 2006 a 2009 0,3 % resp. 2,2 % 
v roce 2007 dosáhl záporné hodnoty - 4,1 % a v roce 2008 je to - 8,9%. 
    Graf 10 Vývoj ukazatelů ziskovosti v letech 2006 - 2009 
 
       Zdroj: Vlastní zpracování 
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Ukazatele zadluženosti 
Cílem této části finanční analýzy je popsat vztah mezi cizími a vlastními zdroji 
financování společnosti a dále definují její zadluţenost. Ukazatele jsou vypočteny 
v tabulce 9. 
 Tabulka 9 Vývoj ukazatelů řízení dluhu v letech 2006 - 2009 
Ukazatele zadluţenosti 2006 2007 2008 2009 
Celková zadluţenost 32,9 % 36,6 % 44,8 % 40,1 % 
Krátkodobá zadluţenost 18,8 % 25,5 % 35,3 % 33,2 % 
Dlouhodobá zadluţenost 13,1 % 11,1 % 9,5 % 6,9 % 
Finanční samostatnost  67,1 % 63,4 % 55,2 % 59,9 % 
Úrokové krytí 2,43 -3,24 -11,07 5,51 
                Zdroj: Vlastní zpracování 
Celková zadluţenost společnosti byla v roce 2006 na úrovni 33 % v roce 2007 37 %, 
v roce 2008 45 % a v roce 2009 mírně klesla na hodnotu 40 %. V porovnání 
s doporučenými hodnotami, které jsou 30 % - 50 % (Konečný, 2005) je zřejmé, ţe 
v celém sledovaném období se společnost pohybovala v těchto doporučených 
hodnotách.  
Finanční samostatnost společnosti se vzhledem k tomu, ţe se výše vlastního kapitálu 
po celé sledované období významně nezměnila a výsledky v jednotlivých letech oscilují 
kolem 60 % a blíţí se k oborovému průměru, který je zhruba 62 %.  
Ukazatel úrokového krytí v této části finanční analýzy odhalil problémy ve finanční 
stabilitě společnosti. V ţádném roce během sledovaného období nedosahoval ukazatel 
úrokového krytí této společnosti doporučených hodnot, které jsou 6 - 8 (Konečný, 
2005). V roce 2007 a 2008 byl ukazatel úrokového krytí záporný, coţ představuje pro 
společnosti obrovské riziko. Ovšem v roce 2009 ukazatel úrokového krytí vzrostl na 
hodnotu 5,51, coţ představuje pozitivní skutečnost pro další činnost společnosti.  
Vývoj ukazatelů zadluţenosti společnosti ve sledovaném období ukazuje graf 11 
uvedený na následující straně 45. 
45 
 Graf 11 Vývoj ukazatelů zadluženosti v letech 2006 - 2009 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Vývoj krátkodobé a dlouhodobé zadluţenosti společnosti v jednotlivých letech 
ukazuje graf 12. 
 Graf 12 Vývoj krátkodobé a dlouhodobé zadluženosti v letech 2006 - 2009 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 Z grafu vývoje krátkodobé a dlouhodobé zadluţenosti lze vyčíst, ţe zatím co 
krátkodobá zadluţenost od roku 2006 do roku 2008 roste a poté v roce 2009 klesla, tak 
dlouhodobá zadluţenost během celého sledovaného období klesá. Pokles dlouhodobé 
zadluţenosti ovlivňuje nejvíce pokles dlouhodobých závazků, především úhrady 
bankovního úvěru a splácení závazku za nákup dlouhodobého hmotného majetku. 
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Ukazatele využití aktiv 
V této části finanční analýzy se dá vyjádřit schopnost podniku vyuţívat efektivně 
vloţených prostředků. Vývoj ukazatelů aktivity zachycuje tabulka 10. 
  Tabulka 10 Vývoj ukazatelů využití aktiv v letech 2006 - 2009 
Ukazatele aktivity 2006 2007 2008 2009 
Obrat celkových aktiv (obrátek) 0,65 0,57 0,57 0,68 
Obrat stálých aktiv (obrátek) 0,85 0,75 0,78 1,02 
Doba obratu zásob (dnů) 1,62 2,72 4,06 1,62 
Doba obratu kr. pohledávek (dnů) 85,55 93,04 117,54 139,66 
Doba obratu kr. závazků (dnů) 104,36 163,21 214,58 168,89 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
Ukazatel obratu celkových aktiv dosahoval v roce 2006 hodnoty 0,65 obrátek za rok, 
v roce 2007 0,57 obrátek za rok, v roce 2008 0,57obrátek za rok a v roce 2009 0,68 
obrátek za rok. Z těchto hodnot je patrné, ţe společnost se pohybuje pod doporučenou 
hodnotou obrátek celkových aktiv za rok, tato doporučená hodnota se pohybuje 
v rozmezí od 1,6 - 2,9 obrátek za rok. (Konečný, 2005) 
Ve všech sledovaných letech dosahovaly hodnoty obratu stálých aktiv vyšších 
hodnot, neţ obrat celkových aktiv, to znamená, ţe mohu společnost označit za 
kapitálově těţkou. Převaţuje tedy dlouhodobý majetek nad aktivy oběţnými.  
Doba obratu krátkodobých pohledávek se pohybuje během sledovaného období 
v rozmezí 86 dnů aţ 140 dnů, coţ je ovlivněno hlavně nárůstem pohledávek, mezi něţ 
patří i jedna nedobytná pohledávka a také poklesem trţeb.  
Doba obratu krátkodobých závazků od roku 2006 do roku 2008 rostla a pak 
zaznamenala malý pokles, tento růst způsobil hlavně v roce 2008 růst krátkodobých 
závazků spojených s nákupem dlouhodobého hmotného majetku a pokles v roce 2009 
byl způsoben, jak uţ jsem uvedla v kapitole 2.2.1 analýza absolutních ukazatelů resp. 
horizontální analýzy aktiv na straně 33, prodejem dlouhodobého hmotného majetku, 
čímţ vzrostly trţby. 
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Vývoj ukazatelů aktivity znázorňuje graf 13. 
 Graf 13 Vývoj ukazatelů aktivity v letech 2006 - 2009 
 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
2.2.4 Soustavy poměrových ukazatelů 
Altmanův index finančního zdraví a index IN05 
Cílem této části finanční analýzy je výpočet soustav poměrových ukazatelů tedy 
Altmanova indexu finančního zdraví a indexu IN05. Vývoj Altmanova indexu 
zachycuje tabulka 11. 
 Tabulka 11 Vývoj Altmanova indexu v letech 2006 - 2009 
 Poloţka 2006 2007 2008 2009 
Altmanův  koeficient 1,50 1,16 0,84 1,32 
   Zdroj: Vlastní zpracování 
Společnost se pohybovala v roce 2006 a 2007  mezi hodnotami 1,2 - 2,9 coţ 
indikuje tzv. „šedou zónu“ (Maříková a Mařík, 2001), období kdy nelze jednoznačně 
určit další vývoj společnosti. Ovšem v roce 2008 klesl Altmanův index na hodnotu 0,84, 
z čehoţ vyplývá, ţe je společnost ohroţena váţnými finančními problémy.  A v roce 
2009 se společnost dostala opět do hodnot vymezujících tzv. „šedou zónu“. Nedá se zde 
s určitostí předjímat další vývoj této společnosti.  
Vývoj indexu IN 05 zachycuje tabulka 12. 
  Tabulka 12 Vývoj indexu IN05 v letech 2006 - 2009 
Poloţka 2006 2007 2008 2009 
Index IN 05 0,78 0,37 -0,12 0,89 
    Zdroj: Vlastní zpracování 
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Dle doporučených hodnot indexu IN05 (Inka a Ivan Neumaierovi, 2002), 
společnost uţ od roku 2006 spěje k bankrotu, aţ teprve v roce 2009 se začala přibliţovat 
k hranici tzv. „šedé zóny“. 
Vývoj Altmanova indexu znázorňuje graf 14. 
 Graf 14 Vývoj Altmanova indexu finančního zdraví v letech 2006 - 2009 
 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
Vývoj Indexu IN05 znázorňuje graf 15. 
 Graf 15 Vývoj indexu IN05 v letech 2006 - 2009 
 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
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2.3 Shrnutí finanční analýzy 
Ve finanční analýze jsem nejdříve provedla horizontální a následně pak vertikální 
analýzu. Celková aktiva po celou dobu sledovaného období kolísají, odrazem je ovšem 
i kolísání pasiv, a to zejména v cizích zdrojích. To bylo způsobeno pořízením 
bankovního úvěru na financování dlouhodobého majetku. Z pohledu sloţení celkových 
aktiv je nejvíce zastoupen dlouhodobý majetek, a to asi 70 %. Oběţná aktiva ve 
sledovaném období rostou, a to z 22,24 % v roce 2006 aţ na 30,52 % v roce 2009. 
Poslední skupinou je časové rozlišení, které má kolísavou tendenci z 2,07 % v roce 
2006, přes 2,29 % v roce 2007, dále 2,46 % v roce 2008 na 2,13 % v roce 2009. 
Celková pasiva jsou v průměru za sledované období tvořena z 55 % vlastního kapitálu, 
40 % cizích zdrojů, 5 % časového rozlišení. 
V další části finanční analýzy jsem provedla analýzu  rozdílových ukazatelů. 
Z výpočtu čistého pracovního kapitálu je patrné, ţe společnost nevytvářela, ve 
sledovaném období, dostatečnou výši, kromě roku 2006 kde čistý pracovní kapitál 
dosahoval výše 1 029 tis. Kč. Dokonce mezi roky 2007 a 2008 došlo ke značnému 
sníţení z - 963 tis. Kč na - 3 216 tis. Kč v roce následujícím. V roce 2009 se čistý 
pracovní kapitál zvýšil na - 549 tis. Kč, avšak zůstává v záporných hodnotách. 
Vzhledem k situaci, kdy 3 roky za sebou dosahoval čistý pracovní kapitál záporných 
hodnot lze říci,  ţe  společnost  mezi roky 2007 aţ 2009 nebyla schopna hradit všechny 
své závazky. Bylo to způsobeno především tím, ţe závazky ve sledovaném období 
rostly rychleji neţ oběţná aktiva resp. pohledávky. V případě, kdy by byl nutný velký 
nebo nenadálý výdej finančních prostředků,  nebyla by společnost schopna pokračovat 
ve svých aktivitách. Po provedení analýzy čistých pohotových prostředků jsem došla 
k závěru, ţe v roce 2006 a 2007 společnost dosahovala celkem vysoké okamţité 
likvidity, coţ znamená, ţe byla schopna hradit okamţitě své splatné závazky, ale v roce 
2008 došlo k velkému poklesu a to hlavně díky růstu mnoţství pohledávek, v tomto 
případě společnost neměla dostatek finančních prostředků určeným k úhradě svých 
splatných závazků a dále také vlivem růstu závazků, v roce 2009 došlo ke zvýšení a to 
hlavně poklesem mnoţství pohledávek. 
Po provedení analýzy likvidity jsem zjistila, ţe platební schopnost podniku je od 
roku 2007 ohroţena a společnost můţe mít problém při úhradě svých závazků. Běţná 
likvidita společnosti dosahovala ve sledovaném období hodnot 0,71 - 1,19 v porovnání 
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s oborovým průměrem, který činí 1,46 lze říci, ţe společnost nebyla připravena hradit 
své závazky. Pohotová likvidita společnosti dosahovala stejných hodnot jako běţná 
likvidita a to z toho důvodu, ţe společnost má velmi malé zásoby, jejichţ hodnota se do 
výpočtu neprojeví. Hodnota okamţité likvidity společnosti v roce 2006 a 2007 
přesahovala minimální doporučenou hodnotu okamţité likvidity a v roce 2008 byla 
těsně pod hranicí. Ovšem nejhůře za sledované období dopadl rok 2009,  kdy  hodnota  
klesla  aţ na hodnotu 0,11.  Klesla  tudíţ schopnost  podniku  hradit  právě splatné 
závazky. Zvýšenou potřebu kapitálu ke krytí stálých aktiv společnost řešila vyuţitím 
krátkodobých obchodních úvěrů od dodavatelů.  
V analýze ziskovosti jsem posuzovala ukazatele rentability celkového kapitálu, 
rentability celkových vloţených aktiv, rentability vlastního kapitálu a rentability trţeb. 
Z výsledků mohu učinit závěr, ţe ve většině ukazatelů se hodnoty pohybovaly pod 
doporučenými hodnotami z literatury. Dokonce v letech 2007 a 2008 dosahovaly 
všechny ukazatele ziskovosti záporných hodnot, v tomto kontextu nelze hovořit 
o rentabilitě jako o ukazateli, který měří výkonnost podniku v pozitivním slova smyslu. 
Tahle skutečnost byla způsobena narůstající ztrátou, které společnost dosahovala. 
Při výpočtu ukazatelů zadluţenosti jsem zjistila, ţe celková zadluţenost společnosti 
se pohybovala v celém sledovaném období v doporučených hodnotách. Finanční 
samostatnost společnosti se vzhledem k tomu, ţe se výše vlastního kapitálu po celé 
sledované období významně nezměnila a výsledky v jednotlivých letech oscilují kolem 
60 %, blíţí k oborovému průměru. Ukazatel úrokového krytí odhalil problémy ve 
finanční stabilitě společnosti. V ţádném roce během sledovaného období nedosahoval 
ukazatel úrokového krytí této společnosti doporučených hodnot. V roce 2007 a 2008 byl 
ukazatel úrokového krytí dokonce záporný, coţ představuje pro společnosti obrovské 
riziko. Ovšem v roce 2009 ukazatel úrokového krytí vzrostl na hodnotu 5,51, coţ 
představuje pozitivní skutečnost pro další činnost společnosti. Zatím co krátkodobá 
zadluţenost od roku 2006 do roku 2008 roste a poté v roce 2009 klesla, tak dlouhodobá 
zadluţenost během celého sledovaného období klesá. Pokles dlouhodobé zadluţenosti 
ovlivňuje nejvíce pokles dlouhodobých závazků, jde především o pravidelné úhrady 
bankovního úvěru a splácení dlouhodobého závazku, který společnosti vznikl při 
nákupu dlouhodobého hmotného majetku. 
Po výpočtu ukazatele vyuţití aktiv jsem zjistila, ţe se ukazatel obratu celkových 
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aktiv pohyboval v celém sledovaném období pod doporučenou hodnotou obrátek 
celkových aktiv za rok. Hodnoty obratu stálých aktiv dosahovaly ve všech sledovaných 
letech vyšších hodnot, neţ obrat celkových aktiv, to znamená, ţe mohu společnost 
označit za kapitálově těţkou. Převaţuje tedy dlouhodobý majetek nad aktivy oběţnými. 
Doba obratu krátkodobých pohledávek se pohybuje během sledovaného období 
v rozmezí 86 dnů aţ 140 dnů, coţ je ovlivněno hlavně nárůstem pohledávek, mezi něţ 
patří i jedna nedobytná pohledávka a také poklesem trţeb. Doba obratu krátkodobých 
závazků od roku 2006 do roku 2008 rostla a pak zaznamenala malý pokles, tento růst 
způsobil hlavně v roce 2008 růst krátkodobých závazků, které byly spojeny s nákupem 
dlouhodobého hmotného majetku a pokles v roce 2009 byl způsoben prodejem 
dlouhodobého hmotného majetku spojený s růstem trţeb. 
Při výpočtu soustav poměrových ukazatelů jsem došla k závěru, ţe dle Altmanova 
indexu finančního zdraví se pohybovala společnost v roce 2006 a 2007 v oblasti  tzv. 
„šedé zóny“, období kdy nelze jednoznačně určit další vývoj společnosti. Ovšem v roce 
2008 klesl Altmanův index na hodnotu 0,84, z čehoţ lze usuzovat, ţe společnost je 
ohroţena váţnými finančními problémy.  A v roce 2009 se společnost dostala opět do 
hodnot vymezujících tzv. „šedou zónu“. Nedá se zde s určitostí předjímat další vývoj 
této společnosti. Z hodnocení indexu IN 05 je patrné, ţe se společnost pohybovala 
v letech 2006 aţ 2008 ve stavu ohroţení bankrotem. A v roce 2009 se začala přibliţovat 
k hranici tzv. „šedé zóny“. 
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3 Návrhy na zlepšení  
Po provedení finanční analýzy společnosti ADAVAK, s.r.o. jsem identifikovala slabé 
stránky v hospodaření této společnosti, které uvedu na následujících řádcích a navrhnu 
takové ekonomické a organizační změny, které budou mít za následek finanční 
stabilizaci společnosti. Pokud by vlastník společnosti, Město Adamov, neprovedl 
změny, vystavoval by společnost nebezpečí moţné insolvence a občany města 
Adamova problémům v plynulosti a kvalitě dodávek pitné vody. 
3.1 Zjištěné slabé stránky 
Při finanční analýze této společnosti jsem zjistila negativní tendence, které v této 
části bakalářské práce blíţe specifikuji.  
Z výpočtů finanční analýzy vyplývá, ţe platební schopnost společnosti je ohroţena 
a společnost můţe mít problém při úhradě svých závazků a v případě, kdy by byl nutný 
velký nebo nenadálý výdej finančních prostředků, nebyla by společnost schopna 
pokračovat ve svých aktivitách. 
Čistý pracovní kapitál během sledovaného období dosahoval záporných hodnot. To 
znamená, ţe společnost hradí ze svých krátkodobých zdrojů i část dlouhodobého 
majetku. V případě, ţe by měla společnost uhradit své krátkodobé závazky nebyla by 
toho v této chvíli schopná, tento problém se dále ukazuje i při výpočtu ukazatelů 
likvidity. Ukazatele ziskovosti dosahovaly záporných hodnot. Tato skutečnost byla 
způsobena narůstající ztrátou, které společnost dosahovala. Ukazatel úrokového krytí 
odhalil velké problémy ve finanční stabilitě společnosti. Po výpočtu ukazatele vyuţití 
aktiv jsem zjistila, ţe doba obratu krátkodobých pohledávek je velice vysoká, coţ je 
ovlivněno nárůstem výše pohledávek. Doba obratu krátkodobých závazků také rostla 
a na konci sledovaného období mírně poklesla, tento růst způsobil hlavně růst 
krátkodobých závazků, které byly spojeny s nákupem dlouhodobého hmotného majetku 
a pokles byl způsoben prodejem dlouhodobého hmotného majetku a s tím spojený růst 
trţeb.  
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3.2 Návrhy na zlepšení slabých stránek 
Souhrnně jsem identifikovala problémy v čistém pracovním kapitálu společnosti, 
dále pak v rentabilitě, likviditě a také v dobách obratu krátkodobých pohledávek 
a závazků, proto pro zlepšení současného stavu navrhuji následující oblasti, sníţení 
nákladů (sjednocení dispečinků, zaměstnanecké výhody), zvýšení výnosů (zavedení 
nové divize) a mým dalším záměrem je sníţení výše pohledávek a také výše závazků 
určitými opatřeními, jejichţ zefektivněním se dosáhne i zlepšení v ukazatelích. 
3.2.1 Personální oblast 
Za současného stavu sledované společnosti (finanční nestabilita), narůstá potřeba 
řídit náklady. Proto by mělo být jedním z cílů sníţení nákladů. Sniţování nákladů by 
mělo předcházet pečlivé definování fixních a variabilních nákladů. Snahou musí být 
především sníţení fixních nákladů. Proto navrhuji provést změny v personální oblasti, 
jedná se o sjednocení dispečinků a změny v systému zaměstnaneckých výhod. 
Sjednocení dispečinků 
Tímto krokem společnost sníţí mzdové náklady na jednoho zaměstnance a zároveň 
bude provoz ekonomičtější (niţší náklady na provoz). Toto sníţení nákladů navrhuji 
dosáhnout prostřednictvím sjednocením dvou dispečinků na vodovodní síti do 
dispečinku jednoho. Touto změnou dosáhne společnost sníţení jak mzdových nákladů, 
tak i odvodů zdravotního a sociálního pojištění za zaměstnavatele, odhadem společnost 
tímto krokem ušetří ročně 241 tis. Kč. Nákladem spojeným s touto změnou bude 
odstupné, vyplacené na základě zrušení jednoho pracovního místa a to odhadem 
v částce 60 tis. Kč.  
Toto opatření má přímý dopad na výši hospodářského výsledku (sníţení nákladů při 
zachování výnosů) a s tím souvisejí i lepší výsledky ukazatelů rentability i úrokového 
krytí.  
Zaměstnanecké výhody 
Mým cílem je, vytvořit nový systém zaměstnaneckých výhod a určitým způsobem 
tak motivovat zaměstnance. Mezi tyto výhody patří příspěvek na stravování a penzijní 
připojištění zaměstnanců, které by měly splňovat: 
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-  soulad s českými zákony, 
-  poskytované výhody musí být správně zdaněny, 
-  optimalizaci nákladů společnosti, 
- zavedením daňově výhodných benefitů, můţe společnost ušetřit ve srovnání s tím, 
kdyby vyplatila tutéţ sumu přímo zaměstnanci, 
- výhoda spočívá i v moţnosti uplatnit niţší odvody na sociální a zdravotní 
pojištění a sníţit si základ daně. 
Ideální je zavést systém o několika výhodách účelně zvolených vzhledem ke všem 
výše uvedeným aspektům. Dále je potřeba seznámit zaměstnance s tímto systémem 
a s moţnými benefity. Stejně tak, jako se vyvíjejí zaměstnanci společnosti, měl by se 
vyvíjet i její odměňovací systém včetně balíčku výhod. Zavedením nového systému 
zaměstnaneckých výhod společnost motivuje své zaměstnance, coţ povede ke zvýšení 
produktivity a tím i zvýšení trţeb a dokonce dosáhne sníţení nákladů. Tímto krokem 
dojde k zlepšení výsledku hospodaření, dále pak i lepším výsledkům ukazatelů 
rentability a úrokového krytí. 
Příspěvek na stravování 
V návrhu zvýšení příspěvků na stravování porovnávám plošné zvýšení mezd všech 
zaměstnanců v průměru o 500,- Kč měsíčně, bez příspěvku na závodní stravování 
s příspěvkem na závodní stravování ve výši 500,- Kč měsíčně, přičemţ mzdy plošně 
zvýšeny nebudou. 
Přepočet na měsíc                    Před navýšením Po navýšení 
Průměrná měsíční hrubá mzda 17 000,- Kč  17 500,- Kč 
Zdravotní a sociální pojištění (34%) 5 780,- Kč 5 950,- Kč 
V případě plošného zvýšení mezd zaměstnanců, bez příspěvku na závodní stravování 
se zvýší měsíční osobní náklady společnosti o 670,- Kč na jednoho zaměstnance. 
V případě kdyby společnost svému zaměstnanci přispívala na závodní stravování 
jednalo by se o zvýšení měsíčních nákladů o 500,- Kč, na jednoho zaměstnance. 
Rozdíl činí 170,- Kč měsíčně na jednoho zaměstnance ve prospěch zavedení 
stravenek. 
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Přepočet na rok                         Před navýšením          Po navýšení 
Průměrná hrubá mzda za rok 204 000,- Kč  210 000,- Kč 
Zdravotní a sociální pojištění za rok (34%) 69 360,- Kč 71 400,- Kč 
V případě plošného zvýšení mezd zaměstnanců bez příspěvku na závodní stravování 
se zvýší roční osobní náklady společnosti o 8 040,- Kč na jednoho zaměstnance. 
V případě kdyby společnost svému zaměstnanci přispívala na závodní stravování 
jednalo by se o zvýšení ročních nákladů o 6 000,- Kč  na jednoho zaměstnance. 
Rozdíl v nákladech společnosti činí 2 040,- Kč na jednoho zaměstnance za rok ve 
prospěch zavedení stravenek. 
Penzijní připojištění  
V návrhu poskytování příspěvku na penzijní připojištění porovnávám plošné zvýšení 
mezd všech zaměstnanců v průměru o 300,- Kč měsíčně s příspěvkem na penzijní 
připojištění ve výši 300,- Kč měsíčně, přičemţ mzdy plošně zvýšeny nebudou. 
                        Penzijní připojištění          Navýšení mezd 
Průměrná měsíční mzda zaměstnance       17 000,- Kč 17 300,- Kč  
Průměrná roční mzda zaměstnance          204 000,- Kč                207 600,- Kč 
Zdravotní a sociální pojištění za rok (34%)         69 360,- Kč                   70 584,- Kč 
Celkové roční osobní náklady                         273 360,- Kč             278 184,- Kč 
Penzijní připojištění za rok 3 600,- Kč                          0,- Kč 
Celkové roční osobní náklady         276 960,- Kč           278 184,- Kč 
Celková roční úspora společnosti v případě zavedení penzijního připojištění činí       
1 224,- Kč na jednoho zaměstnance. 
Prostřednictvím nového systému zaměstnaneckých výhod společnost motivuje 
své zaměstnance, coţ povede k zvýšení produktivity a tím i zvýšení trţeb a dokonce 
dosáhne sníţení nákladů. Tímto krokem dojde k zlepšení výsledku hospodaření, dále 
pak i lepším výsledkům ukazatelů rentability a úrokového krytí. 
3.2.2 Nová divize 
Mým dalším návrhem je rozšíření předmětu podnikání o výrobu a distribuci tepelné 
energie, jedná se tedy o zřízení nové divize a to divize zásobování teplem, do jejíţ 
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činnosti bude spadat výroba tepelné energie, nepodléhající licenci, realizovaná ze zdrojů 
tepelné energie s instalovaným výkonem jednoho zdroje nad 50 kW.  
Rozšířením předmětu podnikání dosáhne společnost zvýšení trţeb a tím i zlepšení 
výsledku hospodaření dále to povede samozřejmě i k lepším výsledkům ukazatelů 
rentability, úrokového krytí a dob obratu krátkodobých závazků a pohledávek. 
 
Schéma 2 Nové organizační schéma společnosti ADAVAK, s.r.o. 
 
                   Zdroj: Vlastní zpracování 
VAK… vodovody a kanalizace 
SÚN… správa a údržba nemovitostí 
ČOV… čistírna odpadních vod  
ZT… zásobování teplem 
Na výše uvedeném novém organizačním schématu společnosti, je červeně označena 
nová divize zásobování teplem.  
Se zavedením nové divize jsou spojena i moţná rizika, jedná se především o rizika 
spojená s dodávkou a odběrem tepelné energie. 
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3.2.3 Sníţení výše závazků 
Společnost měla během sledovaného období vysokou dobu obratu krátkodobých 
závazků, proto navrhuji tohoto sníţení dosáhnout prostřednictvím změn v oblasti 
dodavatelských smluv. Přesněji mým cílem je prodlouţení splatností závazků 
u největších dodavatelů, kteří patří několik let mezi stabilní dodavatele společnosti. 
Dále pak v případech, kdy je to moţné, si dohodnout krátkodobé dodavatelské úvěry. 
Tyto úvěry nesmí ovšem společnost pouţít k financování dlouhodobých aktiv, jelikoţ je 
to velmi riskantní.  
Touto změnou v oblasti dodavatelských smluv společnost dosáhne zkrácení doby 
obratu krátkodobých závazků, dále pak dojde ke zlepšení výsledků likvidity a čistých 
pohotových prostředků. 
3.2.4 Sníţení výše pohledávek 
Stejně tak jako rostla doba obratu krátkodobých závazků rostla i doba obratu 
krátkodobých pohledávek, aby bylo dosaţeno sníţení této doby obratu krátkodobých 
pohledávek a tím i výše pohledávek, navrhuji přechod na zálohový systém plateb 
u poskytovaných sluţeb spojených se správou a údrţbou nemovitostí, který je lineárně 
rozloţen do 12. měsíčních záloh a zálohy mají splatnost na začátku daného měsíce. Dále 
pak společnost po zavedení tohoto systému bude odvádět daň z přidané hodnoty aţ po 
uhrazení zálohy od odběratele. Při zavedení tohoto systému je nutné, aby společnost 
zakomponovala do nově vzniklých smluv ustanovení o okamţitém odpojení odběratele 
v případě prodlení platby zálohy. Pokud by toto ustanovení chybělo ve smlouvě, nebo 
bylo nevhodně modifikováno, vystavovala by se společnost druhotné platební 
neschopnosti. Tyto nové smlouvy by měl vypracovávat zaměstnanec společnosti 
a nákladem spojeným s tímto novým systémem bude odměna tohoto zaměstnance. 
Dalším moţným řešením jak sníţit výši pohledávek společnosti je, vymáhání 
nesplacených pohledávek soudní cestou, a to ve formě podání ţaloby z titulu 
neuhrazených faktur za dodanou pitnou vodu a poskytnuté sluţby nebo vymáhání 
pohledávek si můţe společnost zajistit sama, a to především prostřednictvím upomínání, 
dohod o splátkových kalendářích nebo prodlouţením doby splatnosti. 
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Touto změnou vytvoření systému zálohových plateb a dalšími moţnostmi vymáhání 
pohledávek společnost dosáhne zkrácení doby obratu krátkodobých pohledávek a dále 
pak dojde ke zlepšení především okamţité likvidity. 
3.2.5 Prodej nepouţívaného majetku 
Jedním z mých dalších návrhů je moţnost prodeje nepouţívaného majetku 
společnosti. Jedná se o jednu z moţností, jak pozitivně ovlivnit kalkulaci vodného 
a stočného. Společnost vlastní majetek, který jiţ není vyuţíván k výrobě a dodávkám 
vody, jedná se o soubor nemovitého majetku, přesněji o pozemek a budovu úpravny 
vody v ceně zhruba 1 500 tis. Kč.  
Tímto krokem by společnost získala finance, které by mohla vyuţít k úhradě svých 
závazků, dále pak by mohla investovat do obnovy zastaralých kanalizačních přípojek 
a v neposlední řadě by to také vedlo ke zlepšení hospodářského výsledku a také ke 
zlepšení výsledků rentability a úrokového krytí. 
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Závěr 
Hlavním cílem této bakalářské práce bylo zhodnocení finanční situace společnosti 
ADAVAK, s.r.o. na základě výkazů z účetnictví v letech 2006 – 2009 a konzultací 
s pracovníky ekonomického oddělení.  
K zhodnocení hospodaření společnosti byly pouţity určité metody finanční analýzy. 
Jedná se o horizontální a vertikální analýzu aktiv a pasiv, analýzu čistých pohotových 
prostředku a čistého pracovního kapitálu, analýzu likvidity, rentability a zadluţenosti 
a výpočet soustav poměrových ukazatelů. 
Po provedení finanční analýzy byly identifikovány slabé stránky v hospodaření 
společnosti, mezi něţ především patří záporná hodnota čistého pracovního kapitálu, 
záporná hodnota ukazatelů ziskovosti, nízká hodnota ukazatele úrokového krytí, růst 
hodnoty krátkodobých závazků a pohledávek.  
Společnosti byla dále navrhnuta doporučení, která povedou ke zlepšení 
současného stavu. Těmto návrhům se podrobněji věnuje část bakalářské práce s názvem 
„Návrhy na zlepšení“.  
Prvním z návrhů byla změna v personální oblasti. Jedná se o sjednocení 
dispečinků společnosti, čímţ by došlo ke sníţení mzdových nákladů na jednoho 
zaměstnance, dále by došlo ke sníţení odvodů zdravotního a sociálního pojištění za 
zaměstnavatele a také ke sníţení nákladů na provoz. Toto opatření má přímý dopad na 
výši hospodářského výsledku (sníţení nákladů při zachování výnosů) a s tím souvisejí 
i lepší výsledky ukazatelů rentability i úrokového krytí. Další navrhnutou změnou 
v personální oblasti bylo zavedení nového systému zaměstnaneckých výhod přesněji 
zavedení příspěvku na stravování a penzijního připojištění. Prostřednictvím nového 
systému zaměstnaneckých výhod společnost motivuje své zaměstnance, coţ povede 
k zvýšení produktivity a tím i zvýšení trţeb a dokonce dosáhne sníţení nákladů. Tímto 
krokem dojde k zlepšení výsledku hospodaření, dále pak i lepším výsledkům ukazatelů 
rentability a úrokového krytí. 
Dalším návrhem bylo rozšíření předmětu podnikání o výrobu a distribuci tepelné 
energie, jedná se tedy o zřízení nové divize a to divize zásobování teplem. Rozšířením 
předmětu podnikání dosáhne společnost zvýšení trţeb a tím i zlepšení výsledku 
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hospodaření dále to povede samozřejmě i k lepším výsledkům ukazatelů rentability, 
úrokového krytí a dob obratu krátkodobých závazků a pohledávek. 
Společnost měla během celého sledovaného období vysokou dobu obratu závazků, 
tudíţ je potřeba sníţit tuto dobu, proto jsem navrhla změny v oblasti dodavatelských 
smluv. Mým cílem bylo prodlouţení splatností závazků dále pak v případech, kdy by to 
moţné, si dohodnout krátkodobé dodavatelské úvěry. Touto změnou v oblasti 
dodavatelských smluv společnost dosáhne zkrácení doby obratu krátkodobých závazků, 
dále pak dojde ke zlepšení výsledků likvidity a čistých pohotových prostředků. 
I kdyţ doba obratu krátkodobých pohledávek byla niţší neţ doba obratu 
krátkodobých závazků, coţ je dobré, bylo nutné navrhnout sníţení výši pohledávek, 
které měly během sledovaného období rostoucí trend. Tohoto cíle navrhuji dosáhnout 
prostřednictvím přechodu na zálohový systém plateb u poskytovaných sluţeb spojených 
se správou a údrţbou nemovitostí, který je lineárně rozloţen do 12. měsíčních záloh. 
Dalším moţným řešením, které jsem navrhla, bylo sníţení výše pohledávek společnosti 
prostřednictvím vymáhání nesplacených pohledávek soudní cestou, a to ve formě 
podání ţaloby z titulu neuhrazených faktur za dodanou pitnou vodu a poskytnuté 
sluţby, popřípadě vymáhání pohledávek si můţe společnost zajistit sama, a to 
především prostřednictvím upomínání, dohod o splátkových kalendářích nebo 
prodlouţením doby splatnosti. Touto změnou, vytvoření systému zálohových plateb 
a dalšími moţnostmi vymáhání pohledávek, společnost dosáhne zkrácení doby obratu 
krátkodobých pohledávek a dále pak dojde ke zlepšení především okamţité likvidity. 
Mým posledním návrhem byl prodej nepouţívaného majetku společnosti. Jednalo by 
se o jednu z moţností, jak pozitivně ovlivnit kalkulaci vodného a stočného. Společnost 
vlastní majetek, který jiţ není vyuţíván k výrobě a dodávkám vody, jedná se o soubor 
nemovitého majetku. Tímto krokem by společnost získala finance, které by mohla 
vyuţít k úhradě svých závazků, dále pak by mohla investovat do obnovy zastaralých 
kanalizačních přípojek a v neposlední řadě by to také vedlo ke zlepšení hospodářského 
výsledku a také ke zlepšení výsledků rentability a úrokového krytí. 
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CZ cizí zdroje 
ČOV čistírna odpadních vod 
DFM dlouhodobý finanční majetek  
DHM dlouhodobý hmotný majetek 
DNM dlouhodobý nehmotný majetek 
EAT  zisk po zdanění 
EBIT zisk před zdaněním a nákladové úroky 
EBT  zisk před zdanění 
HV hospodářský výsledek 
KBU  krátkodobé bankovní úvěry a krátkodobé finanční výpomoci 
KZ krátkodobé závazky 
NU nákladové úroky 
OA oběţná aktiva 
ROA  rentabilita celkových vloţených aktiv  
ROE  rentabilita vlastního kapitálu  
ROI  rentabilita vloţeného kapitálu 
ROS  rentabilita trţeb 
SÚN správa a údrţba nemovitostí 
V výnosy celkem  
VAK vodovody a kanalizace  
ZT zásobování teplem 
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 Příloha 1 Rozvaha společnosti ADAVAK, s.r.o. v letech 2006 - 2009 
Poloţka 2006 2007 2008 2009 
AKTIVA CELKEM 29 498 29 897 32 467 31 951 
Pohledávky za upsaný základní kapitál 0 0 0 0 
Dlouhodobý majetek 22 328 22 505 23 725 21 516 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 
Dlouhodobý hmotný majetek 22 322 22 499 23 719 21 510 
Dlouhodobý finanční majetek 6 6 6 6 
Oběţná aktiva 6 560 6 708 7 943 9 753 
Zásoby 86 128 211 99 
Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 
Krátkodobé pohledávky 4 534 4 373 6 112 8 519 
Krátkodobý finanční majetek 1 940 2 207 1 620 1 135 
Časové rozlišení 610 684 799 682 
PASIVA CELKEM 29 498 29 897 32 467 31 951 
Vlastní kapitál 19 644 18 955 17 289 17 794 
Základní kapitál 18 800 18 800 18 800 18 800 
Kapitálové fondy 0 0 0 110 
Rez. fond, neděl. fond a ostatní fondy ze zisku 1 988 1 990 1 990 1 880 
Výsledek hospodaření minulých let -1 203 -1 144 -1 835 -3 501 
Výsledek hospodaření běţného účetního období 59 -691 -1 666 505 
Cizí zdroje 9 400 11 000 13 922 12 475 
Rezervy 0 0 0 0 
Dlouhodobé závazky 0 0 0 0 
Krátkodobé závazky 5 531 7 671 11 158 10 302 
Bankovní úvěry a výpomoci 3 869 3 329 2 764 2 173 
Časové rozlišení 454 -58 1 256 1 682 
 Zdroj: Vlastní zpracování na základě výkazů poskytnutých společností 
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Příloha 2 Výkaz zisku a ztráty společnosti ADAVAK, s.r.o. v letech 2006 - 2009 
Poloţka 2006 2007 2008 2009 
Trţby za prodej zboţí 0 0 0 0 
Náklady vynaloţené na prodané zboţí 0 0 0 0 
Obchodní marţe 0 0 0 0 
Výkony 19 897 17 556 18 568 21 875 
Výkonová spotřeba 10 482 9 395 10 807 12 079 
Přidaná hodnota 9 415 8 161 7 761 9 796 
Osobní náklady 7 025 6 411 6 870 7 595 
Daně a poplatky 1 023 902 904 918 
Odpisy dl. nehmotného a hmotného majetku 1 121 1 191 1 454 1 456 
Trţby z prodeje dl. majetku a materiálů 74 10 48 0 
Zůstatková cena prod. dl. majetku a materiálu 0 0 35 0 
Změna stavu rezerv a opr. pol. v provozní oblasti -34 0 0 0 
Ostatní provozní výnosy 51 27 71 1 673 
Ostatní provozní náklady 203 182 98 832 
Provozní výsledek hospodaření 202 -488 -1 481 668 
Trţby z prodeje cenných papírů a podílů 250 0 0 0 
Prodané cenné papíry a podíly 234 0 0 0 
Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 0 
Výnosy z krátkodobého finančního majetku 0 0 0 0 
Náklady z finančního majetku 0 0 0 0 
Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 
Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 
Změna stavu rezerv a opr. Pol. ve finanční oblasti 0 0 0 0 
Výnosové úroky 6 7 5 4 
Nákladové úroky 83 163 138 112 
Ostatní finační výnosy 0 0 0 0 
Ostatní finanční náklady 82 47 52 55 
Převod finančních výnosů 0 0 0 0 
Převod finančních nákladů 0 0 0 0 
Finanční výsledek hospodaření -143 -203 -185 -163 
Daň z příjmů za běţnou činnost 0 0 0 0 
Výsledek hospodaření za běţnou činnost 59 -691 -1 666 505 
Mimořádné výnosy 0 0 0 0 
Mimořádné náklady 0 0 0 0 
Daň z příjmů z mimořádné činnosti 0 0 0 0 
Mimořádný výsledek hospodaření 0 0 0 0 
Převod podílu na výskl. hospodaření společníkům 0 0 0 0 
Výsledek hospodaření za účetní období 59 -691 -1 666 505 
Výsledek hospodaření před zdaněním 59 -691 -1 666 505 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě výkazů poskytnutých společností 
